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1 . -  E L  P R O T A G O N IS M O  G U B E R N A M E N T A L  E N  L A  E C O N O M IA  P O S T K E Y  
N E S IA N A .
E n  la s  e c o n o m fa s  n a c io n a le s  c o n te m p o rà n e a s , un  p o rc e n  
ta je  e le v a d o  de su  p ro d u c t©  se g e n e ra  en  e l  â m b ito  d e l l la m a d o  s e c to r  
p û b l ic o .  U n  p o rc e n ta je  b a s ta n te  m â s  a lto  aûn  se  d is t r ib u y e  p o r  lo s  p o d e - 
re s  p û b l ic o s .  L o s  in te re s e s  e c o n ô m ic o s  p r iv a d o s  e s tà n  a lta m e n te  s e n s ib i  
l iz a d o s  a la s  d e c is io n e s  de la s  a u to r id a d e s  e c o n ô m ic a s .
E n  e s ta s  c i r c u n s ta n c ia s  no p a re c e  v ia b le  un a  te o r ia  de - 
la  e c o n o m fa , e n te n d ie n d o  p o r  t a l  u n  e sq u e m a  m e n ta l que p e r m ita  la  c o m -  
p r e n s iô n  d e l p ro c e s o  de c re a c iô n  y  a p ro p ia c iô n  de la  r iq u e z a ,  s i  p r e v ia -  
m e n te  no  c o n o c e m o s  la s  le y e s  o p a u ta s  de c o rn p o r ta m ie n to  d e l s e c to r  p û ­
b l ic o .
E n  la  te o r fa  e c o n ô m ic a  c lâ s ic a  e l  E s ta d o  es un  m a rc o  - 
p r e v io  p a ra  la  r e a l iz a c iô n  de la  a c t iv id a d ,  que se y u s ta p o n e  a lo s  e le m e n -  
to s  n a tu ra le s ,  y , p o r  o t r a  p a r te ,  se g û n  fo r m u la s  p r e e s ta b le c id a s ,  s u b c io n a  
un  t r ib u t©  p a ra  e l  m a n te n im ie n to  de la s  e s t r u c tu r a s ;  e l  m o to r  de la  eco n o  
m fa  es e l  "h o m o  e c o n o m ic u s " ,  m a x im iz a n d o  u t i l id a d e s  o m in im iz a n d o  s a -  
c r i f i c i o s  en u n  m e d io  d a d o .
A  p a r t i r  de la  T e o r fa  G e n e ra l k e y n e s ia n a  lo s  e n fo q u e s  - 
e x p lic a t iv o s  de la  fo r m a c iô n  d e l p ro d u c t©  s o c ia l  to m a n , p o r  e l  c o n t r a r io ,  e l  
c o m p o r ta m ie n to  e s ta ta l  c o m o  la  v a r ia b le  e s t r a té g ic a ,  en tan t©  que e l  s e c to r  
p r iv a d o  es a c o m o d a t ic io  o v a r ia b le  p r e d e te rm in a b le .
2.
T a l  vez  p o r  un im p u ls o  de la  le y  p e n d u la r ,  la  o s c i la c iô n  
h a ya  s id o  e x a g e ra d a , p e ro  n a d ie  n ie g a  h o y  la  n e c e s id a d  de e x a m in a r  e l - 
s e c to r  e s ta i c o m o  p a r te  s u s ta n c ia l  de la  e c o n o m fa  . C re o  û t i l ,  a  lo s  f in e s  
de a n a l iz a r  e l d e s o rd e n a d o  s e c to r  p û b lic o ,  d i s c e r n i r  un c u â d ru p le  s e n t id o :
la  m a g n itu d  de r e c u rs o s  a b s o rb id o s  y  g e n e ra d o s ; la s  in f r a e s t r u c tu r a s  o so
p o r te  m a te r ia l  que e l E s ta d o  p ro p o r c io n a  a la  a c tu a c iô n  de lo s  d e m à s  agen  
te s ; la s  re g u la c io n e s  u o r d e n a m ie n to  ju r f d ic o  qu e  e n c a u z a n  la  a c t iv id a d ;  la s  
in s t i tu c io n e s  o c e n tre s  de d e c is io n e s  que  o r ie n ta n  y  d in a m iz a n  a l c o m p le jo  
s e c to r  p û b lic o .
No son  s o lo  la  m a y o r  o m e n o r  p a r t ic ip a c iô n  e s ta ta l  d i r e c
ta  y  la  p r o l i f e r a c iô n  de re g la m e n ta c ig n e s  lo s  e le m e n to s  d i fe r e n c ia le s  de la
n u eva  e c o n o m fa , son  p r in c ip a lm e n te  la s  nu evas  fo r m a s  y  c r i t e r i o s  e c o n ô m j 
CO S d e l E s ta d o  lo  que a lu m b ra  o t r a  id lo s in c r a s ia  de tod o  e l s is te m a .  E l  -  
E s ta d o  c lâ s ic o  a c tu a b a  e n c o rs e ta d o  p o r  la s  n o rm a s  s in te t iz a d a s  en  e l  P r e  -  
s u p u e s to  a n u a l;  e l n u evo  E s ta d o  in te r v e n c io n is ta ,  p o r  una p a r te  e x t ie n d e  su s  
ta re a s  a ca m p o s  a l m a rg e n  d e l P re s u p u e s to ,  p o r  o t r a ,  d e m a n d a  f le x ib i l id a d  
en la  a p lic a c iô n  y  m o d i f ic a c iô n  de la s  le y e s  p re s u p u e s ta r ia s  y  de la s  de  - 
m â s  n o rm a s  que re g u la n  su  c o m p o r ta m ie n to  e c o n ô m ic o , a s f  co m o  d is c r e c io  
n a lid a d  p a ra  a l t e r a r  la s  le y e s  d e l ju e g o  de lo s  d e m â s  a g e n te s . E n  e s ta s  - 
c o n d ic io n e s  e l E s ta d o  es e l ju g a d o c  m â s  im p o r ta n te  de la  e c o n o m fa , es  e l 
â r b i t r o  de la  m is m a  y  es e l que va d ic ta n d o  la s  n o rm a s  d e l ju e g o .
C o n v ie n e  r e c o r d a r  que en una s o c ie d a d  d e m o c râ t ic a  no -  
h a y  s e p a ra c iô n  e n tre  a d m in is t r a  dos y  a d m in is t r a d o r e s ,  p o r  e l le  r é s u l ta  - 
m â s  tra s c e n d e n te  la  e s t r u c tu r a c iô n  d e l e je r c ic io  de fu n c io n e s  p û b lic a s  y , 
a lta m e n te  p e r tu r b a d o r  que la s  t r è s  a r r ib a  in d ic a d a s  se e je r z a n  p re d o m i - 
n a n te m e n te  p o r  un m is m o  ô rg a n o  de p o d e r, e l E je c u t iv o ,  y  de una m a n e ra  
c o n c o m ita n te .
3.
N a tu ra lm e n te  que e x is te n  o t r o s  fo c o s  de p o d e r  s o c ia l  -  
que  o b ie n  e je r c e n  la  p r e s iô n  d ire c ta m e n te ,  o a t r a v é s  d e l E s ta d o , a 
q u ie n  in te n ta n  m a n ip u la r  p a ra  sus  f in e s .  P e ro  e l lo  no h a ce  s in o  a c re c e n -  
t a r  lo s  m o t iv o s ,  ta n to  d e sd e  e l p u n to  de v is ta  de la  d e m o c ra c ia ,  co m o  de 
la  e q u id a d  y  de la  e f ic ie n c ia  e c o n ô m ic a , p a ra  e v i t a r  que  e l to d o  p o d e ro s o  
E je c u t iv o  se a  m o v id o  en b é n é f ic ié  de una f r a c c iô n  d e l c o le c t iv o ,  con  d e t r i  
m e n to  p a ra  lo s  d e m â s .
E l  E je c u t iv o  d e l E s ta d o  l i b e r a l  se  l im i ta b a  a ju g a r  la  b a -
r a ja  p r e s u p u e s ta r ia  y  su  c r i t e r i o  o p a u ta  de c o m p o r ta m ie n to  e s ta b a  b ie n  -
d e f in id o , la  f is c a l id a d  o a re a s  de su H a c ie n d a . E l  T e s o ro  p û b lic o  s im b o l i -  
zaba  e l c o ra z ô n  de la  e c o n o m fa  e s ta ta l en un d o b le  s e n tid o : en e l a s p e c to  
m e c â n ic o  p o rq u e  e ra  e l ô rg a n o  que re c o g fa ,  c e n t ra l iz a b a  y  d is t r ib u fa  e l - 
f lu jo  m o n e ta r io ,  v i t a l  p a ra  e l fu n c io n a m ie n to  de la  m a q u in a r ia  g u b e rn a m e n
ta l  ; p o r  e l la d o  a fe c t iv o ,  y a  que la  q u e re n c ia  p o r  e l  a h o r ro  y  a te s o ra  -
m ie n to  d in e r a r io  se c o n s id e ra b a n  v ir tu d e s  e s e n c ia le s  de la s  f in a n z a s  p û b li 
ca s .
? Q u e  p a p e l ju e g a  e l T e s o ro  en  la  e c o n o m fa  m o d e rn a , qué 
c r i t e r io s  le  o r ie n ta n  y  qué n o rm a s  le  c o a r ta n ?
2. -  P O D E R  Y  S E R V ID U M B R E  D E L  T E S O R O  P U B L IC O
E l e s tu d io s o  que se a c e rq u e  b o y  a la  e c o n o m fa  p û b lic a , 
a d v e r t i r â  e n se g u id a  que  e l d o c u m e n te  p o r  e x c e le n c ia  de la  m is m a , e l P r e -  
su p u e s to , r e f ie ja  s o la m e n te  una p a r te  de la s  o p e ra c io n e s  e c o n ô m ic a s  que - 
r e a l iz a  e l E s ta d o . O b s e rv a r â  en c a m b io  que e l T e s o ro  p û b lic o  es una c a -  
te g o r fa  m â s  g e n e ra l que e l P re s u p u e s to , p u e s to  que es s im u ltâ n e a m e n te  e l
4.
c a je r o  de é s te  y  ta m b ié n  de un c o n ju n to  de e n tid a d e s  o in s t i tu c io n e s  p û b l i -  
ca s  que se f in a n c ia n  d e s c o n e c ta d a s , to ta l  o  p a rc ia lm e n te ,  de la  re d  p r e s u ­
p u e s ta r ia .
D e e s ta  m a n e ra  lo s  r e g is t r o s  d e l T e s o ro  p r o p o r c io n a râ n  
una in fo r m a c iô n  m â s  c o m p re n s iv a  d e l s e c to r  p û b l ic o  que  la  d e l a l ic o jo  P r e -  
s u p u e s to . In t r o d u c id o  n u e s tro  in v e s t ig a d o r  en e l c o s m o s  d e l T e s o ro  in q u i r i -  
r â  su s  l im i t e s ;  la  n a tu ra le z a  de la  in s t i tu c iô n ;  la  fn d o le  de lo s  m o v im ie n to s  
de su s  c o b ro s  y  p a g o s , su  o b je to ,  su s  ca u s a s  y  f in e s .  Q u ie n  ta l  haga  se e n - 
c o n t r a r â  in m e r s o  en una n e b u lo s a  c o s m o lô g ic a  s in  p o s ib i l id a d  de  o r d e n a r  -  
lo s  e le m e n to s .
A l  e s p ig a r  la s  m o n o g ra ffa s  m â s  a c re d ita d a s  s o b re  e l T e -  
s o ro  P û b lic o  p a re c e  que  la  r e a l id a d  no s ô lo  es c o m p le ja ,  s in o  ta m b ié n  c o n - 
fu s a  y , h a s ta  c o n t r a d ic t o r ia .  Uno se  qu eda  s o r p re n d id o  y  p e rp le jo  cuan do - 
le e  en  lo s  p ro le g ô m e n o s  de la s  c ita d a s  o b ra s  que e l T e s o ro  no es d é f in i  -
b le : n a d ie  ha  re s p o n d id o  a l qué , (1 ), e l  c ô m o  es una c ie n c ia  a rc a n a  (2 ), lo s
e fe c to s  no se  co n o c e n  m u y  b ie n  y  c a re c e  de le g i t im id a d  le g a l (3 ), no d is p o ­
ne de una d é f in id a  n o rm a t iv a  o r ie n ta d o ra  (4 ).
H a y  una  t r i p le  d im e n s io n  d e l fe n ô m e n o  T e s o ro  que es -  
p r e c is o  a n a l iz a r ,  d e l im i ta r ,  e in t e r r è la c io n a r  s i  k i te n ta m o s  su  c o m p re n s iô n  
y  su  c r f t ic a .
a ) E l T e s o ro  co m o  o r g a n iz a c iô n - in s t i tu c iô n  con  sus t r a -  
d ic io n e s  y  sus  p e c u lia r id a d e s  d e n tro  de la  A d m in is t r a c iô n  f in a n c ie r a  d e l - 
E s ta d o .
5.
b) L a  te s o r e r fa  o d in e ro  p û b lic o  c o m o  m a te r ia  u o b je to  
de la s  a c tu a c io n e s  d e l s u je to  T e s o ro .
c ) L a s  fu n c io n e s  a c u m p l i r  p o r  e l T e s o ro ,  que e n g lo b a - 
râ n  lo s  f in e s ,  s u  je r a r q u iz a c iô n  y  c o m p a t ib i l id a d e s ,  la s  a c t iv id a d e s ,  su -  
té c n ic a  y  sus  c o n te n id o s  ju r f d ic p s  y  e c o n ô m ic o s , la  n a tu ra le z a  y  c a r a c te  -  
r f s t ic a s  de su  o b je to ,  la  id o n e id a d  de la  in s t i tu c iô n ,  le g i t im id a d  y  r a c io n a -  
l id a d  de s u s  c o m p e te n c ie s  y  su  e s t r u c tu r a c iô n  o r g â n ic a  en o rd e n  a la s  a c c io  
nés a d e s a r r o l la r .
D e  e s ta  g u is a , la s  fu n c io n e s  quedan  p re n d id a s  de lo s  f in e s
p a ra  cu ya  c o n s e c u c iô n  se  o rg a n iz a  la  in s t i t u c iô n  que h a b râ  de a p l ie a r  lo s
e le m e n to s  p e rs o n a le s  y  m a te r ia le s .  Se t r a ta  de una c re a c iô n  h u m a n a  y  d e - 
be e s p e ra rs e  qu e  pueda  s e r  a p re h e n d id a  ra c io n a lm e n te ,  que s u b y a z c a  una -  
e s t r u c tu r a  lô g ic a  y  e s té  im p u ls a d a  p o r  unos p r in c ip io s  c o h e re n te s .
S in  e m b a rg o , a ju z g a r  p o r  la s  a u to r iz a d a s  o p in io n e s  de -  
que h e m o s  h e ch o  m e n c iô n , no es p o s ib le  una te o r fa  s a t is fa c to r ia  d e l T e s o ro  
y  n i ta n  s iq u ie r a  p o d re m o s  a s p ir a r  a una p r e c is iô n  en el té r m in o  T e s o ro  p û -  * 
b l ic o ,  d e b ié n d o n o s  l im i t a r  a p r o fu n d iz a r  en su  a m b ig U e d a d , (5 ).
H e  a q u f a lg u n a s  de la s  ra z o n e s  que en m i o p in iô n  h a ce n
a l T e s o ro  in e x p l ic a b le ,  E l  T e s o ro  es una c o n s t ru c c iô n  h is t ô r ic a  en la  que  -
se  s u p e rp o n e n  m a te r ia le s  a r c a ic o s  y  m o d e rn o s , fo r m a s  p r im i t iv a s  co n  e s t i -  
lo s  s u r r e a l is ta s ;  es una to s c a  a re a  c e r ra d a  co n  t r è s  l la v e s  a r te s a n a s , p e n - 
sada  p a ra  s e r  t ra s la d a d a  en una c a r r e ta  de bu eyes  y , s im u ltâ n e a m e n te  es 
e l m â s  im p o r ta n te  y  s o f is t ic a d o  c e n tro  de p o d e r y  d e c is iô n  de una s o c ie d a d  
m o d e rn a , ya  que es e l â r b i t r o  d e l m e rc a d o  de c r é d ite s .
6.
E l T e s o ro  se  c o n v ie r te  en e n c ru c i ja d a  de p re s io n e s ,  en 
un h a z  de s u rc o s  que c a n a liz a  c o r r ie n te s  de ideo logfa%  p o lf t ic a s ,  s o c ia le s  y
e c o n ô m ic a s  co n  f r e c u e n c ia  d iv e rg e n te s .  E n  e l T e s o ro  se m a n if ie s ta n  en u l ­
t im o  té r m in o  la s  c o n t ra d ic c io n e s  de la s  s o c ie d a d e s  m o d e rn a s .
E l  T e s o ro  p û b lic o  se  p ré s e n ta  a n te  e l e s tu d io s o  de la s
f in a n z a s  p û b lic a s  co n  un  e sq u e m a  te ô r ic o  ra q u f t ic o ,  te j id o  en su  m a y o r  p a r ­
te  a n iv e l  de p r â c t ic a s  o r u t in a s .  L a  s im p le z a  de  p r in c ip io s  c o n t ra s ta  co n  
la  a b u n d a n c ia  y  h e te ro g e n e id a d  de lo s  e x p e d ie n te s  a c tu a d o s , la  c o m p le jid a d  
de f in e s ,  e l p ro ta g o n is m o  y  t ra s c e n d e n c ia  d e l T e s o ro  en e l a lu m b ra m ie n to  
y  s o s te n im ie n to  de la  l la m a d a  "e c o n o m fa  m ix ta " .
P a ra  que  una te o r fa  d e l T e s o ro  te n g a  s e n t id o  de b e r  à s e r  
é la b o ra  da y  m o d if ic a d a  en c o n s o n a n c ia  con  lo s  p o s tu la d o s  p o l i t ic o s  ju r f d ic o s
y  e c o n ô m ic o s  de lo s  c u a le s  h a b râ  de s e r  c o r r e a  de t r a n s m is iô n .  E l  T e s o ro  
es in s t r u m e n ta l  y  co m o  ta l  es in in te l ig ib le  s i  se d e s c o n o c e  la  a p lic a c iô n .  N a  
tu r a lm e n te  que no se p re te n d e  n e g a r la s  v e n ta ja s  p a ra  d e te rm in a d o s  e fe c to s  
de un e s tu d io  s e p a ra d o  de la  in s t i tu c iô n ,  de su s  té c n ic a s  o de lo s  r é s u l ta  -
do s . L o  que se q u ie re  d e c ir  es que  e s to s  c o n o c im ie n to s  q u e d a râ n  f r a g m e n -
ta d o s  y  d e s h ilv a n a d o s  en ta n to  no se  lo s  s itu e  en la  p e rs p e c t iv a  de s fn te s is  
m e d io - a c c iô n - f in .
3. -  M E T O D O L O G IA  E M P L E A D A
E n  e l fa s c in a n te  y  p r o b le m â t ic o  c a m p o  de  la  m e to d o lo g fa  
de la  c ie n c ia  en g e n e ra l y  de lo s  c o n o c im ie n to s  e c o n ô m ic o s  en p a r t ic u la r ,  
ha a r ra ig a d o  una t r a d ic io n a l  d is t in c iô n  e n t re  c ie n c ia  p o s it iv a  y  c ie n c ia  n o r -
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m a t iv a  (6 ). E l  e n fo q u e  p o s it iv e  t r a t a r f a  de d e s c u b r i r  y  e x p l ic a r  la s  c a u s a s  
y  c i r c u n s ta n c ia s  que h ic ie r o n  p o s ib le  e l fe n ô m e n o ; la  e s t r u c tu r a  te ô r ic a  te -  
j i d a  en t o r  no a la  r e a l id a d  s e r v i  r i a  p a ra  f o r m u la r  p re d ic c io n e s  c o n d ic io n a -  
da s . L a  o r ie n ta c iô n  n o rm a t iv a  p a r t i r â  de un a n â l is is  y  v a lo r a c iô n  de lo s  f i ­
nes, sus  im p l ic a c io n e s  y  m u tu a  c o m p a t ib i l id a d ,  p a ra  p a s a r  lu e g o  a un e s tu ­
d io  de lo s  m e d io s  y  p ro g ra m a s  d is p o n ib le s  que p e r m ita  c o n o c e r  lo s  e fe c to s  
p ro v o c a d o s  p o r  cad a  uno de  e l lo s  en  r e la c iô n  a lo s  f in e s ;  y  f in a lm e n te  accm 
s e ja r â  a c e rc a  de la  p o lf t ic a  e c o n ô m ic a  que debe p o n e rs e  en p r â c t ic a  co n  -  
una ô p t im a  g a ra n t fa  de e f ic a c ia .
S in  e m b a rg o , la s  d ife re n c ia s  e s t r ib a n  m â s  en p u n to s  de 
p a r t id a  y  t r a y e c to r ia s  s e g u id a s  que en e l p ro d u c to  f in a l:  Se r e s a l ta  m â s  o - 
m e n o s  la  in d u c c iô n  o la  d e d u c c iô n  en la  fo r m a c iô n  de lo s  c o n o c im ie n to s  ; - 
d a r  p r io r id a d  a l  a s p e c to  s i tu a c io n a l d e l o b je to  u o r ie n te r  la  c o m p re n s iô n  h a -  
c ia  la  r e la c iô n  o b je to - f in ;  to m a r  una p o s ic iô n  e x t r a o b je t iv a  p a ra  in te n te r  m e  
d i r  la  e v o lu c iô n  d e l fe n ô m e n o  o p re te n d e r  i n f l u i r  en su  d e v e n ir .
E n  r e a l id a d  so n  e n fo q u e s  c o m p le m e n ta r io s ,  no e x c lu y e n -  
te s . P o r  o t r a  p a r te ,  s in  n e g a r  la  g ra n d e z a  de la  c ie n c ia  e s p e c u la t iv a  en s f  
m is m a , e l c o n o c im ie n to  que in te r e s a  p a ra  e l o b je to  de la  te s is  es e l que  - 
p e r m ita  e x p l ic a r  y  v a lo r a r ,  p ie d e c i r  y  a c tu a r .  E n  e s te  s e n tid o  puede s e r  -  
v i r  de p a u ta  e l a fo r is m o  k a n t ia n o , se g û n  e l c u a l una m e ra  d e s c r ip c iô n  s in  
una f i lo s o f fa  de  la  m is m a  es in in t e l ig ib le ,  a l  ig u a l que  la  f i lo s o f fa  de la  - 
c ie n c ia ,  a b s tra fd a  de su h is t o r ia ,  es una c u e s t iô n  s in  c o n te n id o . (7 )
E s  d e c ir ,  no t ie n e  s e n tid o  una c ie r t a  p r e s c r ip t iv a  a je n a  
a l e n to rn o , y  la s  p re te n d id a s  te o r fa s  p o s it iv a s  e s tâ n  in s e r ta s  en una e s t r u c ­
tu r a  m e ta f fs ic a  m â s  g e n e ra l.  (8 ).
8.
E l T e s o ro  P û b l ic o  c o m o  p r o c e d im ie n to ,  co m o  a c t iv id a d ,  
c o m o  in s t r u m e n to  a l s e r v ic io  de la  E c o n o m fa  a p lic a d a  o P o l f t ic a  e c o n ô m ic a , 
le  e n c o n tra m o s  co n  una h is t o r ia ,  co n  un p ré s e n te ,  y  p ro y e c ta d o  h a c ia  e l f u ­
tu r e .  L a  c o m p re n s iô n  de Los h e ch o s  h is tô r ic o s  n e c e s ita  de un  e s fu e rz o  a d i-  
c io n a l p a ra  s i t u a r lo s  m e n ta lm e n te  en e l m u n d o  r e a l  y  en e l de v a lo r e s  en - 
lo s  qu e  s u c e d ie ro n .
E n  o rd e n  a l  é x ito  de la  P o l f t ic a  o e n fo q u e  p r â c t ic o  de lo s  
p ro b lè m e s  e c o n ô m ic o s  fu tu re s ,  t ie n e  im p o r ta n c ia  e l a c ie r to  in te r p r e ta t iv e  d e l 
p a sado  y  e l p ré s e n te  in m e d ia to  en la  m e d id a  en que  e l m u n d o  r e a l  y  de v a ­
lo r e s ,  la s  e s t r u c tu r a s  y  s u p e r e s t r u c tu r a s  de h o y , c o n t ie n e n  e le m e n to s  que  - 
p ro c e d e n  d e l a y e r  y , a su  v e z , t ra s c ie n d e n  a l  m a h a n a .
4. -  IN T R O D U C C IO N  A L  C O N T E N ID O  D E  L A  T E S IS
E l e s tu d io  t ie n e  t r è s  p a r te s  n e ta m e n te  d i fe re n c ia d a s .  L a  
p r im e r a  p a r te ,  que c o n s t itu y e  la  te s is  p ro p ia m e n te  d ic h a , p re te n d e  c o n te s ­
t e r  a la s  c u e s tio n e s  fo n d a m e n ta le s  de qud es e l T e s o ro  P û b l ic o  en un E s ta ­
do m o d e rn o , qué h a ce , p o r  qué o p a ra  q u é ; la s  d is c u s io n e s  d is c u r r e n  b â s i-  
c a m e n te  en e l p ia n o  d e d u c tiv o  y  de a h f la  d e n o m in a c iô n , "b u s c a n d o  una f i ­
lo s o f fa "
L a  seg u n d a  p a r te  es una d e s c r ip c iô n  d e l T e s o ro  P û b lic o  
e s p a flo l ta l  c o m o  se p e r f i la  en la  L e y  G en em l P r e s u p u e s ta r ia  de 1977, y  - 
te n ie n d o  en c u e n ta  su re a l id a d  in s t i t u c io n a l  y  su  a c tu a c iô n  c o n c re ta .
L a  te r c e r a  p a r te  y  û l t im a  c o n tra s ta  e l m o d e lo  d e l T e s o -  
r o  de la  L e y  G e n e ra l P re s u p u e s ta r ia  con  lo s  p r in c ip io s  o c o n c lu s io n e s  a que 
m e  h a b fa n  c o n d u c id o  la s  d is c u s io n e s  de la  p r im e r a  p a r te .
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4. 1. B U S C A N D O  U N A  F IL O S O F IA  P A R A  E L  T E S O R O  P U B L IC O
D e a c u e rd o  c o n  la s  id e a s  e x p u e s ta s  la  te s is  se in ic ia  - 
c o n s ta ta n d o  e l d e s c o n o c im ie n to  d e l o r ig e n  e t im o lo g ic o  d e l " t e s o r o " ,  d is  t i n - 
to s  s ig n if ic a d o s  en e l m u n d o  a n tig u o , sus  c o n n o ta c io n e s  m f t ic o  r e l ig io s a s  
y  d i fe re n te s  d e f in ic io n e s  a c a d è m ic a s . E x a m in a d o  e l s u s ta n t iv o ,  se a d ic io n a  
e l c a l i f i c a t iv o  de " p û b l ic o "  y  se  in te n ta  s e g u ir  la  e v o lu c iô n  de su  c o n te n id o  
y  s ig n if ic a d o  de sde  la  a n tig U e d a d  h a s ta  n u e s tro s  d£as.
L a  e x p lo ra c iô n  se  exp a n d e  y  p ro fu n d iz a  en e l T e s o ro  p û ­
b l ic o  d e l l ib e r a l is m o  e c o n ô m ic o , p o r  c o n s id e ra r  e s ta  e ta p a  la  h e re n c ia  in -  
m e d ia ta  d e l p ré s e n te .  E l  T e s o ro  es s itu a d o  en e l c o ra z ô n  de la  A d m in is t r a -  
c iô n  f in a n c ie r a  l i b e r a l  de c u y o s  p r in c ip le s  y  p o s tü la d o s  ém a n a  y  a lo s  que - 
s i r v e .  E s  e s tu d ia d o  en  la  t r i p le  p e rs p e c t iv a :  o r g â n ic o - in s t i t u c io n a l ,  fo n d o  -  
y  c i r c u la c iô n  m o n e ta r ia ,  fu n c io n e s  o ta re a s  que t ie n e  a su  c a rg o . R e s a lta  
su  c a r â c te r  p a s iv o , re g la d o  y  s o m e tid o  en su s  o p e ra c io n e s  a un d o b le  s i s -  
te m a  de f é r r e a  d is c ip l in a ;  p o r  un la d o  e l P re s u p u e s to , p o r  o t r o ,  e l p a tro n  
o r o .  E l  a im a  de su s  a c tu a c io n e s  so n  la s  e c o n o m fa s  o a h o r ro s  m o n e ta r io s  , 
e s p ir i t u  que debe h a c e r  s e f lo r e a r  s o b re  e l r e s to  de la  A d m in is t r a c iô n  e s -  
ta ta l .
A  c o n t in u a c iô n  se  p re te n d e  d e m o s t r a r  que e l m o d e lo  de 
" T e s o r o  c lâ s ic o "  y a  e ra  a n a c rô n ic o  en e l m o m e n to  de su  e la b o ra c iô n  te ô -  
r ic a ,  p u e s to  que e l T e s o ro  ju g é  s ie m p re ,  d i r e c ts  o in d ir e c ta m e n te  un p a - 
p e l d e c is iv e  en la  g e n e ra c iô n  de su  d in e ro .  Se in c lu y e n  una s e r ie  de d is  -  
g re s io n e s  s o b re  e l d in e ro  y  c r é d i te  y  e l p a p e l d e l B a n co  C e n t ra l;  de la s  -  
s im b io s is  B a n c o -T e s o ro  y , de la  (s e g û n  o p in io n  p e rs o n a l) ,  c o n t ra d ic c iô n  no
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d e n u n c ia d a  p o r  lo s  c lâ s ic o s ,  e n tre  e l m o n o p o lio  de e m is iô n ,  aco m paO ado  de 
la  a c e p ta c iô n  o b l ig a to r ia  d e l p a p e l de p a g o s , y  lo s  p r in c ip io s  y  re g la s  d e l 
" la is s e z  f a i r e " .  L a  d is e r ta c iô n  se  a d e n tra  en e l c a s o  c o n c re te  y  p a ra d ig m ^  
t ic o  d e l B a n co  de In g la te r r a ,  sa ca n d o  la  c o n c lu s io n  de que n i e l d e s a r r o l lo  
a lc a n z a d o  p o r  la  e c o n o m fa  in g le s a  n i lo s  d é f ic i t s  de su " T r e a s u r y "  ap e n a s  
in f la c io n a r io s ,  h u b ie ra n  s id e  p o s ib le s  s in  un p a p e l m o n e d a  n a c io n a l a c e p ta d o  
c o m o  p a trô n  m o n e ta r io  u n iv e r s a l .  E l  c a p itu le  pasa  lu e g o  a c o n s id e r a r  la  tajç 
d ia  y  d e s f ig u ra d a  im i ta c iô n  f ra n c e s a  p ro y e c tâ n d o la  h a s ta  la  ép oca  m o d e rn a  -  
y  re m a rc a n d o  la s  p e c u l ia re s  re la c io n e s  in s t i tu c io n a le s  y  p r in c ip io s  p o l i t ic o s  
que o r ie n ta r o n  T e s o ro  y  B a n c o  g a le s . P o r  u l t im e ,  se h a ce  a lu s iô n  a la s  in s  
t i tu c io n e s  e s p a flo la s  fu n d a m e n ta lm e n te  p o r  r e f e r e n d a  a la s  f ra n c e s a s  de la s  
que a p a re c e n  s u b s id ia r ia s .
A p a r t i r  de a q u i se c o n s id é ra  un m o d e lo  de e c o n o m fa  que  
p o d r ia  r e f l e j a r  ra s g o s  c o m u n e s  de lo s  a c tu a te s . E s ta  dos de d e re c h o  d e m o c r j i  
t ic o s ,  con  c o m p e te n c ia s  a m p lia m e n te  d is c re c io n a le s  d e l E je c u t iv o  en m a te r ia  
m o n e ta r ia ,  un  B a n co  C e n t ra l e s ta ta l iz a d o ,  un s e c to r  p û b lic o  a m p lio  y  c o rn  - 
p le jo  y  un T e s o ro  que a t ie n d e  f in a n c ie ra m e n te  a e s te  s e c to r  y  c o p a r t ic ip a  - 
con  e l B a n co  C e n t ra l  en la  d ir e c c iô n  de lo s  e q u i l ib r io s  c r e d i t i c io s  g e n e ra te s . 
C o m o  p r o to t ip o  p o d r ia  a c e p ta rs e  la  e c o n o m fa  f ra n c e s a  y  su  T e s o ro  p û b lic o ,  
de cu yo  e s tu d io  e m a n a n  la  m a y o r  p a r te  de la s  r e fe r e n c ia s  b ib l io g r â f ic a s .
Se s ig u e  e l m is m o  o rd e n  e m p le a d o  p a ra  e s tu d ia r  e l T e s o ­
ro  c lâ s ic o .  P r e v ia  exposic ion  de una s e r ie  de te s t im o n ie s  de p r e s t ig io s o s  a u -  
to r e s  que e v id e n c ia n  h a s ta  la  s a c ie d a d  la  in c o m p r e n s ib i l id a d  d e l T e s o ro  m o ­
d e rn e , se  e s t im a  que lo s  ju ic io s  e c o n ô m ic o s  s o b re  la  in s t i tu c iô n  no t ie n e n  
s e n t i do h a s ta  ta n te  no sea n  a n a liz a d a s  la s  fu n c io n e s  a d e s a r r o l la r .  E l  anâ - 
l i s i s  de la s  fu n c io n e s  re s p e ta  la  t r a d ic io n a l  c la s i f ic a c iô n  en o r ig in a r ia s  o - 
c lâ s ic a s , y  n u e va s  o m o d e rn a s .
11.
E l e s tu d io  s o b re  la  te s o r e r fa  es b re v e  p e ro  la  c o n c lu  - 
s iô n  d é f in i t iv a  y  t ra s c e n d e n ta l en o rd e n  a la s  ta re a s  y  o r g a n iz a c iô n  d e l T e ­
s o r o ,  y a  que la  p le n a  im p la n ta c iô n  de d in e ro  f id u c ia r io  ha e l im in a d o  la  11 - 
q u id e z  o c a ja  p û b lic a .
A d m it id a  la  c o n c lu s io n  d e l a p a r ta d o  a n te r io r ,  la  c u s to d ia  
y  m o v im ie n to  de la  te s o r e r fa ,  ta r e a  fu n d a m e n ta l d e l T e s o ro ,  c a re c e  de s e n -  
t id o .  P o r  e l c o n t r a r io ,  la  im p o r ta n c ia  c u a n t i ta t iv a  y  c u a l i t a t iv a  que  p a ra  e l 
c o le c t iv o  t ie n e n  h o y  lo s  c o b ro s  y  pa gos  de c a r â c te r  p û b lic o ,  da una nu e va  - 
d im e n s iô n  a la  fu n c iô n  ju r f d ic a  que debe  v e la r  p o r  la  ré g u la  r i  dad y  c u m p l i -  
m ie n to  de e s ta s  o b lig a c io n e s .  L ô g ic a m e n te  la s  c u e s tio n e s  de la  le g a lid a d  - 
d e b e râ n  c e n t r a r  la  c o n ta b il id a d  d e l T e s o ro .
M e n c iô n  a p a r té  m e re c e  la  " u n id a d  de  c a ja "  en e l s e n t id o  
de c o m u n iô n  de la s  te s o r e r fa s  de lo s  m û lt ip le s  s e r v ic io s  in d e p e n d ie n te s  v in  
c u la d o s  a l E s ta d o . L a  d o c t r in a  e n c o m ia  g e n e ra l y  g e n e ro s a m e n te  la  c e n t r a -  
l iz a c iô n  de lo s  fo n d o s , p o rq u e  se d ic e : re d u c e  e l v o la n te  de te s o r e r fa  n e c e -  
s a r io  a l  f a c i l i t a r  la s  c o m p e n s a c io n e s  e n t re  e n tra d a s  y  s a lid a s  de d ife re n te s  
c a ja s ; f a c i l i t a  e l c o n t r o l  d e l uso  d e l d in e ro  p û b lic o  p o r  lo s  d ife re n te s  a g e n ­
te s ; s i t r a d ic io n a lm e n te  a un s o lo  p re s u p u e s to  d e b fa  c o r re s p o n d e r  una s o la  
c a ja , ho y , a l p r o l i f e r a r  lo s  fo n d o s  e x t r a p r e s u p u e s ta r io s ,  m a n te n ie n d o  la  u n i-  
dad  de c a ja , e l  T e s o ro  r e a l iz a  una fu n c iô n  in te g ra d o ra  que da c o h e s io n  f i  - 
n a n c ie ra  a to  dos lo s  a g e n te s  s u b s id ia r io s  de la  H a c ie n d a  P û b lic a .
D e sd e  la  p e rs p e c t iv a  de la s  c o n c lu s io n e s  de n le s t r a  t e ­
s is  son  m u ch o s  y  fu e r te s  lo s  a rg u m e n to s  c o n t r a r io s  a la  a n c e s t r a l  id e a  de 
la  c a ja  û n ic a : negada  la  e x is te n c ia  de la  te s o r e r fa  d e l E s ta d o  co m o  a c t iv o  - 
I fq u id o  que pueda a d ic io n a r s e  a l  p a t r im o n io  de la  H a c ie n d a  P û b lic a  y  que -
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dando re d u c ld a  la  s ig n if ic a c iô n  de la  te s o r e r fa  d e l T e s o ro  a una e s ta d fs t ic a  
c o n ta b le  de d in e ro  r e t i r a d o  o la n z a d o  d e /a  la  c i r c u la c iô n ,  no su p o n e  e c o ­
n o m fa  a lg u n a  e l r e d u c i r  la s  s u m a s  que de ban  m a n te n e rs e  en la s  c a ja s  d e l 
T e s o ro ;  e l c o n t r o l  e n c u e n tro  que se  t r a n s fo r m a  en d e s c o n tr o l i n s t i tu c io n a l  
a l p e r m i t i r  a l T e s o ro  c o m p e n s e r  d é f ic i t s  y  s u p e râ v its  de  su s  c l ie n te s ;  e l 
in te n to  p o r  s u p l i r  la  u n i dad p re s u p u e s ta r ia  c o n  la  u n i dad de c a ja  es in a c e p -  
ta b le  p o r  m û lt ip le s  ra z o n e s , que p a r t ie n d o  de sde  e l re c h a z o  d e l p r in c ip io  -  
p r e s u p u e s ta r io  de la  u n id a d  lle g a n  a c o n s id e r a r  c o n s u s ta n c ia l co n  e l  p r in c i ­
p io  de a u to n o m ie , que a lu m b ra  lo s  e n te s  p û b lic o s  a u tô n o m o s , la  a u to n o m ie  
de sus  f in a n z a s .
A n te  la  im p o r ta n c ia  que lo s  g e re n te s , lo s  te ô r ic o s  y  la  o p i-  
n iô n  p û b lic a  en g e n e ra l a t r ib u y e n  a la  Im p ro p ia m e n te  l la m a d a  s i tu a c iô n  de 
te s o r e r fa  d e l E s ta d o , se re p la n te a  e l te m a  a la  lu z  d e l p a p e l qu e  d e s e m p e -  
fla n  la s  f in a n z a s  p û b lic a s  en e l E s ta d o  m o d e rn o  y  de la s  fu n c io n e s  d e l d in e ­
ro .  E l  t r a d ic io n a l  y  p r e s t ig ia d o  c o n t r o l  de la s  f in a n z a s  p û b lic a s  a p a re c e  d e s ­
de e s ta  p e rs p e c t iv a  d e s e n fo c a d o  y  la s  p re te n d id a s  h a b il id a d e s  de su s  g e s to  -  
re s  p a ra  b u s c a r  y  e m p le a r  e l d in e ro  es p r e c is o  c o n te m p la r la s  c a ra  a lo s  - 
ë q u i l ib r io s  g é n é ra le s  d e l s is te m a  y  no en la s  c a ja s  p û b lic a s .  L a  fu n c iô n  o iû  
g in a l re la c io n a d a  co n  la  D eud a  P û b lic a  es h o y  re d u c ib le  a la  c a te g o r fa  de 
la s  nu evas  fu n c io n e s , a l ig u a l  que lo s  d e m â s  m o v im ie n to s  c r e d i t i c io s  d e l - 
s e c to r  p û b lic o .
L a s  d e n o m in a d a s  m o d e rn a s  fu n c io n e s  d e l T e s o ro  c o n s t itu y e n  
una in te r v e n c iô n  d e l E je c u t iv o  en là  d i r e c c iô n  y  c o n t r o l  d e l c r é d i to .  L a s  pri_ 
m e ra s  c u e s tio n e s  que se p la n te a n  son e l cu à n d o , en qué c i r c u n s ta n c ia s ,  c ô -  
m o  se ju s t i f ie d  la  a p a r ic iô n  de e s ta s  in te r v e n c io n e s .  ? Q ué  c o n s e c u e n c ia s  po 
I f t ic a s  y  e c o n ô m ic a s  t ie n e  su  c o n tin u id a d ?  . ? E s  ra c io n a l  que una m is m a  in s
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t l t u c iô n  se  r e s p o n s a b l l ic e  de la  s u f ic ie n c ia  de c a ja  d e l s e c to r  p û b lic o  y  de 
la  c re a c iô n  y  d e s t ru c c iô n  d e l d in e ro ?  . ?  V e n ta ja s  e in c o n v e n ie n te s  de la  d i r ë c  
cicn bioÉÉda, (B a n c o -T e s o ro ) ,  de la  p o lî t ic a  m o n e ta r ia ?
L a s  re s p u e s ta s  a e s te  c û m u lo  de c u e s tio n e s  v ie n e n  c o n d ic io -  
na das  p o r  la s  o p in io n e s  p o l i t ic a s ,  ju r f d ic a s ,  e c o n ô m ic a s , s o b re  té c n ic a s  de 
o rg a n iz a c iô n ,  e tc .  E s ta  es la  ra z ô n  p o r  la  qu e  a p a re c e n  en e l d is c u r s o  f r e -  
c u e n te s  p r o p o s ic io n e s ,  o ju ic io s  de  v a lo r  p e r te n e c ie n te s  a ra m a s  d is p a re s  - 
de  la  c ie n c ia  y  que  se a c e p ta n  c o m o  p o s tü la d o s . S o lo  a la  lu z  de lo s  p r in ­
c ip io s  s o c io p o l l t ic o s  v â lid o s  p a ra  la  c o m u n id a d , s e g u id o s  de una c la r i f i c a  -  
c iô n  y  je r a r q u iz a c iô n  de f in e s ,  d e sp u é s  de un m in u c io s o  a n â l is is  de e s t r u c -
tu r a s ,  ca u sa s  y  e fe c to s  e c o n ô m ic o s , puede a p r e c ia r s e  la  bo ndad  o in iq u id a d
de lo s  p r o c e d im ie n to s  y  a c tu a c io n e s  d e l T e s o ro  p û b lic o .  D e s g ra c ia d a m e n te  
p a re c e  que  no es p o s ib le  ju z g a r  co n  c o n o c im ie n to  de ca u s a  ya  que e l he cho  
n i s iq u ie r a  es in te l ig ib le .
E l  T e s o ro  d e l E s ta d o  c lâ s ic o  se c o n f ig u rô  co m o  una p ie e a  
c la v e  en  e l c o n t r o l  de la  a p lic a c iô n  de la s  a p o r ta c io n e s  d in e r a ië s  c iu d a d a -  
nas a lo s  g a s to s  p û b lic o s .  P a ra  s e r v i r  e s ta  f in a lid a d  se e la b o ra ro n  té c n i - 
c a s , c ie n c ia  y  d o c t r in a  p r e s u p u e s ta r ia  y  f is c a l .  L a  p u e s ta  en p r â c t ic a  de 
e s ta s  te o r fa s  fu é  la  base de un n u e vo  o rd e n  p o l i t ic o  y  e c o n ô m ic o , e l l i b e ­
r a l is m o .  E l  T e s o ro  ju g a b a  un p a p e l p a s iv o , c o n t r o la d o r ,  c o n s e rv a d o r .
A  p a r t i r  de lo s  a flo s  t r e in ta ,  e l T e s o ro  se va c o n v ir t ie n d o  
en e le m e n to  a c t iv o ,  Im p u ls o r  y  c a ta l iz a d o r  de c a m b io s  y  t ra n s fo r m a c io n e s  
en la s  re la c io n e s  e c o n ô m ic a s . A  f in a le s  dé la  dé ca d a  de lo s  s e te n ta  ré s u l ta
i lu s t r a t iv o  e s tu d ia r  co m o  y  p o r  qué c a u sa s  tu v o  lu g a r  e s ta  m u ta c iô n  en e l
14.
c o m p o r ta m ie n to  d e l T e s o ro  y  qué  e fe c to s  ha id o  p ro d u c ie n d o  en lo s  c o m  - 
p o r ta m ie n to s  e c o n ô m ic o s  y  s o c ia le s .  E n  e s te  u l t im o  s e n t id o  la  c o m p a ra c iô n  
e s tâ t ic a  de la s  e s t r u c tu r a s  e c o n ô m ic o -s o c ia le s  de h o y  co n  la s  de h a ce  c u a -
re n ta  ahos nos in d ic a  que se  ha p ro d u c id o  una re v o lu c iô n .
Y a  h e m o s  a p u n ta d o  que no h a y  una te o r fa  que  e x p liq u e  sa  -
t is fa c to r ia m e n te  e l T e s o ro  en la  n u e va  s itu a c iô n ;  p e ro  es que p a ra  e n c a ja r
la s  p ie z a s  d e l ro m p e c a b e z a s  d e l T e s o ro  es p r e c is o  a d e n tr a rs e  en e l m u n d o  
d e l P re s u p u e s to  y  de la s  f in a n z a s  p û b lic a s  en g e n e ra l,  c o n s ta ta n d o  que ta m -  
b ié n  a q u î han ddo so ca b a d o s  c im ie n to s  y  d e r r ib a d o s  p i la r e s .  Una te o r fa  de 
la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  d e l E s ta d o  m o d e rn o  n e c e s ita  un m o d e lo  c o m p re n s iv o  
de tod o  e l s is te m a  e c o n ô m ic o  n a c io n a l y  s e g u ra m e n te  e l e n to rn o  e x te r io r .  - 
L a  s e n s a c iô n  que se o b tie n e  e s tu d ia n d o  e l T e s o ro  m o d e rn o  es que no es s ô -  
lo  e l E r a r io  e s ta ta l  q u ie n  se h a lla  h u é rfa n o  de f i lo s o f fa ;  to d o  e l s is te m a  y , 
en p a r t ic u la r  e l P re s u p u e s to  y  la  g e s tiô n  d e l c r é d i to  s o c ia l  a c u s a n  ra d ic a  - 
le s  in c o h e re n c ia s  lô g ic a s .
4. 2. E L  T E S O R O  P U B L IC O  E S P A R O L
E l T e s o ro  p û b lic o  e s p a flo l o f r e c e  una h is t o r ia  p ro fu n d a m e n -  
te  im p l ic a d a  con la  de la  o rg a n iz a c iô n  d e l E s ta d o : p a ra  lo s  m o n a rc a s  de la  
E d a d  M e d ia  e l d in e ro  e ra  v i t a l  p a ra  su  s u p e rv iv e n c ia  y  e l c a rg o  de T e s o re -  
r o  e ra  de la  m â x im a  d ig n id a d  y  c o n fla n z a  en la  C o r te ;  co n  lo s  R e ye s  L a tô -  
l ic o s  se acentûa - lo s  c o n trô le s  y  .g a ra n t ie s  ju r f d ic a s  en la  a d m in is t r a c iô n  de 
fo n d o s ; la  lle g a d a  de lo s  B o rb o n e s  im p u ls a  la  c e n t r a l iz a c iô n  de la  c a ja  y  a 
m e d ia d o s  d e l s ig lo  X IX  n u e s tra  in s t i tu c iô n  e s ta b a  s u f ic ie n te m e n te  d e s a r r o l la -  
da p a ra  s e r v i r  a su  h e rm a n a  m a y o r ,  e l P re s u p u e s to ,  de a c u e rd o  con  lo s  -
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e sq u e m a s  c lâ s ic o s ;  la  p a u la t in a  a p a r ic iô n  d e l E s ta d o  in te r v e n c io n is ta  ha 
e m p u ja d o  a l T e s o ro  a l a r b i t r i s m o  en e l m e rc a d o  f in a n c ie r o  en la  E d a d  - 
C o n te m p o râ n e a .
L a  C a ja  G e n e ra l de D e p ô s ito s  se c ré a  en 1852 co m o  ba nco  
e s p e c ia l iz a d o  p a ra  a l le g a r  fo n d o s  b a ra to s  a l  T e s o ro ,  e l c u a l m u e s tra  ta l  -  
a v id e z  p o r  lo s  d in e ro s  d e p o s ita d o s  en la  C a ja  que é s ta  se ve  o b lig a d a  a sus
p e n d e r la s  d e v o lu c io n e s  de  d e p ô s ito s .
E l  p r iv i le g io  de e m i t i r  b i l le te s  m o n e ta r io s  fué  o to rg a d o  p o r  
e l  E s ta d o  a c a m b io  de a p o yo s  f in a n c ie ro s  a l  T e s o ro  y  h a s ta  1900 e l  T e s o ro  
a b s o rb e  la  m a y o r  p a r te  de lo s  p a s iv o s  d e l B a n co  de E s p a fla ; p o s te r io r m e n te  
e l  B a n co  a u m e n ta  su s  a c t iv o s  s o b re  e l c o m e rc io  e in d u s t r ie  y  se  va c o n f i - 
g u ra n d o  c o m o  un B a n co  C e n t r a l  m o d e rn o , p ro c e s o  que c u lm in a  co n  la  n a c io -  
n a liz a c iô n  en 1962; e l ap o yo  d e l B anco  a l  T e s o ro ,  en e l  s ig lo  X X  ha s e g u id o  
s ie n d o  im p o r ta n te ,  a e s te  re s p e c to  es d ig n o  de m e n c iô n  la  m o n e t iz a c iô n  in d i 
re c ta  de la  D euda  p û b lic a ,  c o n s is ta n te  en p ig n o ra c iô n  a u to m â t ic a  de lo s  t i t u -  
lo s  en e l B a n co  de E s p a n a , v e n ta jo s a  p a ra  lo s  s u s c r ip to r e s  * s in  e m b a rg o  
e l r e c u rs o  a l B a n co  ha s id o  m â s  p ru d e n te  que en é p ocas  a n te r io r e s .
L a  L e y  G e n e ra l P re s u p u e s ta r ia  de 1973, se  la s  p ro m e te  in n o
v a d o ra  y  s is te m â t ic a  en re la c iô n  con  e l T e s o ro  P û b lic o  a l  que  d e fin e  co m o  
" to d o s  lo s  r e c u rs o s  f in a n c ie ro s  de la  A d m in is t r a c iô n  d e l E s ta d o  y  de lo s  - 
O rg a n is m o s  A u tô n o m o s " ,  c o n s t itu id o s  en una u n id a d  c o n ta b le  y  b a jo  d ir e c c iô n  
û n ic a  , in té g ra n te s  de la  H a c ie n d a  P û b lic a .
E n  e l a r t f c u lo  108 e n u n c ia  la s  fu n c io n e s  a t r ib u id a s  a l T e s o ro :  
c o b ro s , pa gos , c e n t r a l iz a c iô n  de fo n d o s  y  su  d is t r ib u o iô n  e s p a c ia l y  te m p o r a l.
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p e r te n e c ie n te s  a su  e s fe ra  c lâ s ic a ;  y  en  e l  â m b ito  de la s  fu n c io n e s  m o  - 
d e rn a s  le  e n c o m ie n d a  c o la b o r a r  p a ra  la  a d e u ca d a  l iq u id e z  d e l s is te m a  f in a n ­
c ie r o  n a c io n a l y  p a ra  e l n o r m a l fu n c io n a m ie n to  d e l m e rc a d o  de c a p ita le s ;  d^  
n e ro  y  d iv is a s ,  e n co m e n d â n d o le  ta m b ié n  la  m is iô n  de a v a la r  en n o m b re  d e l 
E s ta d o .
T a n to  e l e je r c ic io  de lo s  c o b ro s  de lo s  d e re c h o s  c o m o  e l p a -  
go de la s  o b lig a c io n e s  d e l E s ta d o  s ig u e n  un p ro c e s o  co n  re g la m e n ta c iô n  y  - 
t r a d ic io n e s  a m p lia s  y  b ie n  e n ra iz a d a s , aunque  co n  c r i t e r io s  b ie n  d is p a re s :
lo s  c o b ro s  t ie n e n  una n o rm a t iv a  e s t r ic t a  de a p lic a c iô n  a u to m â t ic a ,  en ta n to
que lo s  p a g o s , p r e v io  c u m p lim ie n to  de una s e r ie  de r e q u is i to s  o c o n d ic io n e s  
a je n o s  a la  n a tu ra le z a  de la  o b lig a c iô n  que debe  s a ld a rs e  con  e l p a g o , (c o n -  
s ig n a c iô n  p r e s u p u e s ta r ia ,  p la n  de d is p o s ic iô n  de fo n d o s  a p ro b a d o  p o r  e l  G o - 
b ie r n o ,  y  o t r a s  fo r m a lid a d e s  c o m p e te n c ia  de la  p ro p ia  A d m in is t r a c iô n ) ,  so n  
im p u ls a d o s  co n  e lâ s t ic a  d is c . re c io n a lid a d  p o r  e l T e s o ro  p a g a d o r.
L a  c e n t r a l iz a c iô n  de fo n d o s , que en la  p r â c t ic a  qu eda  m u y  
d i lu id a  cu a n d o  se  r e f ie r e  a fo n d o s  de O rg a n is m o s  A u to n o m o s , se  re c a b a  c a -  
te g ô r ic a m e n te ,  p e ro , en m i o p in iô n , no se ju s t i f ie s .
A û n  m e n o s  c o n v in c e n te s  son  lo s  fu n d a m e n to s  y  n i s iq u ie r a  
e l c o n te n id o  d e l m o v im ie n to  qu e  o rd e n a  e l T e s o ro  e n tre  la s  d iv e r s a s  c u e n -  
ta s  de la s  que es t i t u l a r  en e l B a n co  de E s p a fla , con  c u y o  t r a s ie g o  se  s u ­
pone que c u m p le  la  fu n c iô n  t r a d ic io n a l  de d i s t r ib u i r  lo s  fo n d o s  en e l e s p a - 
c io .  ? P o r  qué ha  de p r e o c u p a rs e  e l T e s o ro  d e l s a ld o  de cad a  c u e n ta  en - 
p a r t ic u la r ,  s i  e l  s a ld o  g lo b a l va  a s e r  e l m is m o ?  .
L a  bû squed a  de fu e n te s  de f in a n c ia c iô n  que s u p la n  la s  in s u -
f ic ie n c ia s  de lo s  r e c u rs o s  o r d in a r io s  d e l P re s u p u e s to  ha s id o  a lo  la r g o  de
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la  h is t o r ia  la  p re o c u p a c iô n  m â s  im p o r ta n te  d e l T e s o ro .  L a  L .  G . P . d is t in ­
gue e n tre  la  in s u f ic ie n c ia  t r a n s i t o r ia  de te s o r e r fa  que  p o d râ  s e r  s u p lid a  co n  
D eud a  d e l T e s o r o  y  co n  a n t ic ip o s  d e l B a n co  de E s p a h a  y  lo s  d é f ic it s  p r e s u -  
p u e s ta r io s ,  p a ra  n i v e la r  lo s  c u a le s  e l T e s o ro  d e b e râ  s e r  a u to r iz a d o  a e m i ­
t i r  D euda d e l E s ta d o  o c o n c e r ta r  e m p ré s t it o s  en e l  e x te r io r ,  s in  la  m â s  n n  
n im a  m e n c iô n  a l  B a n co  de E s p a h a .
L a  c o la b o ra c iô n  qu e  e l T e s o ro  debe p r e s ta r  a la  p o lf t ic a  m o ­
n e ta r ia  y  d e l c r é d i to  qu eda  s im p le m e n te  e n u n c ia d a  y  ù n ic a m e n te  se  in s t r u  -
m e n ta n  en la  L e y  lo s  B o n o s  d e l T e s o ro  c o m o  h e r r a m ie n ta  e s p e c f f ic a  p a ra  r e ­
g u la r  la  l iq u id e z .  L a  p re s ta c iô n  de a v a le s  d e l E s ta d o  p o r  m e d io  d e l T e s o ro  
qu eda  re g u la d a  co n  c ie r t a  m in u c io s id a d .
L a  L e y  o rd e n a  la  c o n fe c c iô n  de un " p re s u p u e s to  m o n e ta r io  d e l 
s e c to r  p û b l ic o " ,  p e ro  qu edan  f lo ta n d o  m û lt ip le s  du das  s o b re  su  â m b ito ,  c o n te ­
n id o  y  f in a lid a d e s .
L a  h is t o r ia  d e l B a n co  de E s p a h a  e s tâ  fn t im a m e n te  v in c u la d a  
a l T e s o ro  p û b lic o ;  h o y , cu a n d o  e l B a n c o  ha a s u m id o  p le n a m e n te  e l p a p e l de 
B a n co  C e n t r a l  de la  n a c iô n , s in  o p e ra c io n e s  co n  lo s  p a r t ic u la r e s  no ba nca  -
r io s ,  s ig u e  s ie n d o  e l B a n co  d e l T e s o ro ,  co n  la s  m is m a s  re la c io n e s  fo r m a  -
le s  de é p o ca s  p r e té r i t a s :  e l  B a n co  p re s ta  g r a tu ita m e n te  la  T e s o r e r fa  d e l E s ­
ta d o ; e l T e s o ro  t ie n e  sus  c u e n ta s  en  e l B a n co  co n  la s  q£  ju e g a  co m o  c u a lq u ie r  
d e p o s ita n te  de o t r a  e n tid a d  b a n c a r ia ;  e l B a n co  t ie n e  la  o b lig a c iô n  de a n t ic i  - 
p a r  fo n d o s  a l T e s o ro  h a s ta  un 12 p o r  c ie n to  de la  s u m a  de g a s to s  p re s u p u e s -  
ta d o s  p o r  e l E s ta d o .
N ada nos d ic e  la  L .  G. P . s o b re  la  u t i l iz a c iô n  d e l B a n co  de 
E m is iô n  p a ra  f in a n c ie r  d é f ic i t s  p r e s u p u e s ta r io s ,  n i s o b re  lo s  p a p e le s  y  d e -
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s e a b le  c o o rd in a c iô n  de la s  in te rv e n c io n e s  d e l B a n co  y  d e l T e s o ro  en e l 
m e rc a d o  f in a n c ie ro .
F in a lm e n te ,  es p r e c is o  p o n e r  de m a n if ie s to  la s  re la c io n e s  
d e l T e s o ro  co n  lo s  B a n c o s  y  C a ja s  de A h o r r o s ,  p o r  un la d o  re a l iz a n  o p e ra ­
c io n e s  de c o b ro s  y  pa gos  d e l T e s o ro  cad a  d fa  m â s  im p o r ta n te s  y  n u m é ro  - 
s a s ; p o r  o t r a  p a r te ,  e s ta s  e n tid a d e s  de c r é d i to  e n c a ja n  una p a r te  sus  tan  -  
c ia l  de la  D euda  e m it id a  p o r  e l E s ta d o .
4 . 3 . -  E L  T E S O R O  P U B L IC O  E S P A R O L  F R E N T E  A N U E S T R O  M O D E L O
D e d u c id a s  en la  p r im e r a  p a r te  de la i fe s is  una s e r ie  de c r i ­
t e r io s  en b a se  de lo s  c u a le s  s e r fa  p o s ib le  o r d e n a r  y  s is te m a t iz a r  la  c o m  -
p le ja  r e a l id a d  c o n o c id a  p o r  T e s o ro  P u b lic o ,  y , d e s c r i ta  en la  seg unda  p a r te  
e l T e s o ro  P û b lic o  e s p a flo l,  la  te r c e r a  y  û l t im a  p a r te  v ie n e  a s e r  la  c o n c lu ­
s io n  d e l s i lo g is m o .  E n  o t r a s  p a la b ra s , es un a n â l is is  de en qué m e d id a  la  
r e a l id a d  de n u e s tro  T e s o ro  re s p o n d e  a la  n o rm a t iv a  p r e f i ja d a .
L a  p r im e r a  o b s e rv a c io n »  es que , a p e s a r  de que n u e s tra  L .  
G . P . se a n u n c ie  (b ase  IX  de la  e x p o s ic io n  de m o t iv o s ) ,  " fu n d a m e n ta lm e n te  
in o v a d o ra "  y  " s is t e m â t ic a " ,  en la  re g u la c iô n  d e l T e s o ro ,  en m i  o p in iô n , su  
d e s a r r o l lo  no ju s t i f i c a  n in g u n o  de a m ljo s  c a l i f ic a t iv o s :  r e c o p i la  n o rm a s  a n t i -  
guas y  r e c ie n te s ,  p e ro  no in n o w a d o ra s ; m â s  g ra v e  es que  no d ig a  c u a le s  
son  lo s  p r in c ip io s  s is te m a t iz a d o re s  de la s  fu n c io n e s  que se le  a s ig n a n  a l 
T e s o ro .
L a  s u s ta n c ia  u o b je to  c o n s t i tu t iv o  d e l T e s o ro  se le  s ig u e  d e - 
f in ie n d o  co m o  in té g ra n te  de un p a t r im o n io  (fo n d o s  y  v a lo r e s  p e r te n e c ie n te s
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a la  H a c ie n d a  P û b l ic a ,  ^ r t .  13 y  106), cua ndo  n u e s tra  c o n c lu s io n  fu n d a m e n ­
ta l  e r a  qu e  la  l la m a d a  " te s o r e r f a  e s ta ta l"  se  re d u c fa  a un m e ro  r e g is t r e  - 
c o n ta b le  s in  n in g û n  c o n te n id o  de r iq u e z a  e c o n ô m ic a , n i r e a l  n i f in a n c ie ra .
D e sd e  e l p u n to  de v is ta  o r g â n ic o  puede d e c ir s e  que e l T e s o ­
r o  P û b lic o  c o n s e rv a  lo s  ra s g o s  fo n d a m e n ta le s  de f in a le s  d e l s ig lo  p a sado  
de c u y a  é p o ca  d a ta  g ra n  p a r te  de su  n o rm a t iv a  o p e ra c io n a l.  Su o r g a n ig ra  - 
m a  y  re g la m e n to s  se  h a lla n  o r ie n ta d o s  e im p re g n a d o s  p o r  lo s  c r i t e r io s  f i  -  
n a n c ie ro s  y  de c u s to d ia  de fo n d o s .
E l  e je r c ic io  de la  fu n c iô n  de c o b ro s  es s in  duda , la  r e a l id a d  
d e l T e s o ro  que m â s  se a p ro x im a  a n u e s tra  " d e s id e r a ta " ,  d e b id o  a la  r ig u r o -  
sa  r e g la m e n ta c iô n  co n  a u s e n c ia  de to d o  t ip o  de d is c re c io n a lid a d  y  s in  a d m i-  
t i r  e x im e n te s  a je n o s  a la  o b lig a c iô n  en s f.
E s te  ju ic io  fa v o ra b le  no puede e x te n d e rs e  a la  fu n d  ôn  de p a ­
gos de o b lig a c io n e s  d e l E s ta d o , p u e s to  que la  m is m a  L .  G. P . e x ig e  p a ra  su  
c u m p lim ie n to  r e q u is i to s  co m o  la  e x is te n c ia  de c r é d i to  p re s u p u e s ta r io  y  la  - 
a p ro b a c iô n  p o r  e l G o b ie rn o  de un p la n  de d is t r ib u c iô n  de fo n d o s  en e l c u a l 
se c o m p u te  e l pago de r e fe r e n d a ,  qu e  deben c o n s id e ra rs e  co m o  fu e ra  de - 
lu g a r  en e l p r o c e d im ie n to  y  una p o s ib le  fu e n te  de a b uso  de p o d e r  y  r ie s  go 
de e s ta fa  p a ra  e l a c r e e d o r  de buena fe . P o r  o t r o  la d o , e l m a rg e n  de d is  - 
c re c io n a l id a d  te m p o r a l de que puede  h a c e r  uso  e l 'f t s o r o  en e l pago de sus 
o b lig a c io n e s  es ta m b ié n  re p ro b a b le .
C a re n te  de s e n tid o  e n c u e n tro  la  " i r r e v e r s ib le  c o n c e p c iô n  - 
u n i t a r ia "  de la  c a ja ,  ta n to  s i  se  p e rs ig u e  c o n c e n t r e r  p o d e r f in a n c ie ro ,  co m o  
s i su  f in a lid a d  es la  e c o n o m fa  de n u m e r a r io ;  en e l p r im e r  ca so  p o rq u e  es
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a t ra v é s  de la s  le y e s  y  no de la  a r b i t r a r i a  c o m p e te n c ia  m o n o p o lfs t ic a  c o m o  
e l E s ta d o  debe in t e r v e n i r  en e l m e rc a d o ; en e l se g u n d o  ca s o  p o rq u e  ese " d i ­
n e r o "  no es un v a lo r .
A  m a y o r  a b u n d a m ie n to  la  a m a lg a m a  de te s o r e r fa s  de d iv e r ­
se s  s e r v ic io s  o e n tid a d e s , que se  p re te n d e  te n g a n  e n t id a d  e c o n ô m ic a  a u tô n o - 
m a , c o n t ra d ic e  d ic h a  a u to n o m fa , p e r tu r b a  su  g e s t iô n  y  d i f ic u l t a  un  ad ecuad o  
c o n t r o l  de su  e f ic a c ia .
N i que d e c ir  t ie n e  que m e  ré s u l ta  a n a c rô n ic a  la  d is t r ib u c iô n  
de fo n d o s  en e l e s p a c io  y , en  c u a n to  a la  m is iô n  de b u s c a r  fu e n te s  que s u -  
p la n  la s  t r a d ic io n a le s  in s u f ic ie n c ia s  f in a n c ie ra s  d e l P re s u p u e s to  no se puede 
s e g u ir  e n fo ca n d o  co n  la  ô p t ic a  f is c a l ,  s in o  «pe so n  lo s  p a ra m é tra s  t r ib u ta r io s  
y  m o n e ta r io s  lo s  que de b e n  s e r v i r  p a ra  su  v a lo ia c iô n .
C on  re la c iô n  a la s  fu n c io n e s  m o d e rn a s  m â s  que r e g u la r  la  
I j .  g . p . e n u m e ra  lo s  fe n ô m e n o s  m o n e ta r io s  y  c r e d i t i c io s  que e l c o m p o r ta ­
m ie n to  d e l T e s o ro  t r a n s m i t i r â  a l  m e rc a d o ; p e ro  nada  se  e s ta b le c e  s o b re  lo s  
c r i t e r i o s  p a ra  e s ta  in te r v e n c iô n ,  n i  s o b re  la  c o o rd in a c iô n  co n  o t r a s  a u to r i  - 
dades c o m p é te n te s  en la  m a te r ia ,  pues la  e je c u c iô n  de e s ta  p o lf t ic a ,  se d i ­
ce , no es p r iv a t iv a  d e l T e s o ro .
L a  ju s t i f ic a c iô n  p a ra  a t r i b u i r  c o m p e te n c ia s  a l T e s o ro  en lo s  
m e rc a d o s  m o n e ta r io  y  de c a p ita l  la  e n c u e n tra  e l L e g is la d o r  en q u e , " a l  f in  
e l T e s o ro  P û b lic o  es la  in s t i t u c iô n  d e s t in a ta r ia  de lo s  re s u lta d o s ,  p o s it iv o s  
o n e g a tiv o s  de ta ie s  o p e ra c io n e s . "
Y o  m e  s ie n to  in c a p a z  de in t e r p r e t e r  e l  p â r r a fo  t r a n s c r i t o :
" ? A  qué re s u lta d o s  se r e f ie r e " ?  . S i se  h a b la  de o p e ra c io n e s  que p e rs ig u e n
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una c o n v e n ie n te  l iq u id e z ,  una d e se a d a  o r ie n ta c iô n  d e l c r é d i te  y  e l m a n te n i-  
m ie n to  de un  t ip o  de c a m b io , es  en e s te s  ca m p e s  donde  deben  m e d ir s e  lo s  
re s u lta d o s ,  s in  e m b a rg o , e l  te x te  p a re c e  que se r e f ie r e  a la s  c o n s e c u e n c ia s  
que se d e r iv a r â n  p a ra  la s  f in a n z a s  p û b lic a s .  E n  e s te  û l t im o  s u p u e s to  (d e ja n -  
do de la d o  m i  te s is  de que n i c o b r a r  , n i p a g a r so n  a lg o  p o s it iv e  o n e g a t i­
ve , p a ra  e l p a t r im o n io  e s ta ta l)  nos e n c o n tr a r fa m o s  ju s t i f ic a n d o  la  p o lf t ic a  
m o n e ta r ia  p o r  lo s  re s u lta d o s  f in a n c ie ro s .
In a c e p ta b le  r é s u lta  e l p la n te a m ie n to  de la s  re la c io n e s  e n tre  
e l T è s o ro  y  e l B a n co  de E s p a fla , p r o p ia s  de lo s  t ie p ip o s  en que  e l B a n co  
se  le  c o n s id e ra b a  una e n tid a d  p r iv a d a ,  que pa gaba  sus p r iv i lé g ié s .  E s  im -  
p r o p io  d e c ir  qu e  e l B a n co  lo  es d e l E s ta d o , co m o  s i  r e c ib ie s e  en d e p ô s ito  
e l d in e ro  de é s te , y , en su  c a so , le  f in a n c ia s e . E l  B a n co  es e l E s ta d o  de 
q u ie n  n i re c ib e  n i a q u ie n  e n tre g a  na da ; en e l B a n co  se r e g is t r e  e l d in e ro  
a n u la d o  o c re a d o  p o r  e l E s ta d o .
O tr a  c u e s t iô n , s o b re  la  que  no se  a v e n tu ra  o p in iô n  d e f in id a , 
so n  la s  v e n ta ja s  e in c o n v e n ie n te s  de que e l B a n co  de E s p a fla  p re s te  e l  s e r -  
v ic io  de te s o r e r fa  d e l E s ta d o . A  fa v o r  e s tâ  e l e v i t a r  re n te s  de fa v o r  en la s  
e n tid a d e s  b a n c a r ia s  que d e b e r fa n  s u s t i t u i r  a l B a n co  de E s p a fla ; en c o n tra ,  la  
d u p lic id a d  de s e r v ic io s  de c a ja s ,  e l B a n c o  d e l S e c to r  P û b lic o  p o r  un la d o , 
y  lo s  b a n co s  de lo s  p a r t ic u la r e s  p o r  o t r o ,  s in  que la s  dos p a r te s  puedan  re a  
l i z a r  su s  o p e ra c io n e s  en un b a nco  c o m û n  (e l B a n co  de E s p a fla  no t ie n e  cuen^ 
ta s  con  lo s  p a r t ic u la r e s ;  e l E s ta d o  en p r in c ip io ,  no la s  t ie n e  en la  b a nca  p r i ­
va d a , la s  c o m p e n s a c io n e s  se  r e a l iz a n  en la s  c u e n ta s  que lo s  ba ncos  m a n t ie -  
nen  en e l B a n co  de b a n c o s )
22.
5.- N O T A S
(1 ). L A U F E N B U R G U E R , H . (93) p. 20
(2 ). B A R R E R E , A . (15) p. 404
(3 ). D E V A U X . D . (42) p. 145
(4 ). B L O C H -L A IN E ,  F .  y  B E S S E , P . (19) p. 5
(5 ). B L O C H -L A IN E ,  F . y  B E S S E  P . . (20) p. 7
(6 ). S o b re  e l te m a  pu ede  v e rs e  a E . F u e n te s  Q u in ta n a . "H a c ie n d a  P û b l i ­
c a " .  C ap . I I ,  E s tu d io  de la  a c t iv id a d  f in a n c ie ra .
E n t r e  lo s  a u to re s  que  m â s  han d iv u lg a d o  e s ta  d ic o to m fa  de la  c ie n ­
c ia  d e s ta c a  Joh n  N e v i l le  K e y n e s , co n  su  o b ra  " T h e  S cope  an d  M e ­
th o d  o f  P o l i t i c a l  E c o n o m y " . 1955
E n  e l c a m p o  de la  H a c ie n d a  P û b l ic a ,  uno de lo s  a u to re s  que m â s  - 
ha  d e fe n d id o  la  s e p a ra c iô n  e n t re  lo s  a s p e c lo s  p o s it iv o s  y  n o r m a t iv -  
vos  ha  s id o  R . A . M u s g ra v e .  " T h e  T h e o r y  o f  P u b l ic  F in a n c e .  A  s tu d y  
o f  P u b l ic  E c o n o m y " .  E d . M e . G ra w  H i l l ,  N ew  Y o r k ,  1959. V e rs iô n  
e s p a n o la , J . A .  L o z a n o , E d . A g u i la r ,  M a d r id ,  1967. (5 8 )
(7 ). C ita d o  p o r  L A K A T O S , 1 ,(9 0 )  p . 91
(8 ). E s ta  te m â t ic a  se ha  p u e s to  de a c tu a lid a d  a p a r t i r  de la  d é ca d a  de
lo s  c in c u e n ta , m e rc e d  a lo s  e s c r i t o s  de K . R . P o p e r  T .  , S. K u h n ,
e I .  L a k a to s . L a  id e a  e x p u e s ta  en e l te x to  e s tâ  to m a d a  d e l a r t f c u lo
de M a r k  B la u g , "K u h n  v e rs u s  L a k a to s  o p a ra d ig m a  v e rs u s  p r o g r a  - 
m a s  de in v e s t ig a c iô n  en la  h is t o r ia  de la  E c o n  o m fa  p u r a " ,  p r e s e n -  
ta d o  p o r  e l a u to r  en 1974 a la  H is to r y  o f  E c o n o m ie  T h o u g h t S o c ie ­
ty  C o n fe re n c e  en L o n d re s .  (18)
23.
I  P A R T E
H A C IA  U N A  F IL O S O F IA  P A R A  E L  T E S O R O  P U B L IC O
24.
C A P IT U L O  I
B R E V E S  D IV A  G A C  IO N  ES E N  T O R N O  A L  T E R M IN O  
"T E S O R O "
S.U M A R IO
1 .1 . E T IM O L O G IA  D E  L A  P A L A B R A  T E S O R O  Y  D O B L E  SIG
N IF IC A D O  E N  L A  A N T IG U E D A D  .....................................................7. 2 5 .
1 .2 . S A C R A  L ID A  D  D E  LO S  T E S O R O S  ........................................................... 25
1 .3 . A T E S O R A M IE N T O  D E L  O R O  ................................................................... 25
1 .4 . D E F IN IC IO N E S  D E  T E S O R O  ..................................................................... 26
1 .5 .  C O N C E P T  OS A F IN E S  Y  D E R IV A D O S  D E  T E S O R O : T E S O -
R E R IA , T E S O R E R O  ..............................................  29
1 .6 . T E S O R O  P U B L IC O : N A T U R A L E Z A  Y  C O N T E N ID O ...... ............. 30
1 .7 . C O N V E N IE N C IA  D E  U N  A N A L IS IS  H IS T O R IC O ............. 31
1 .8 . N O T A S ...................................    34
25.
I . l .  E T IM O L O G IA  D E  L A  P A L A B R A  T E S O R O  Y  D O B L E  S IG N IF IC A D O  E N  L A  
A N T IG U E D A D
L a  v o z  " t e s o r o "  d e s p ie r ta  v is c é r a le s  m is t ic is m o s ,  e je r c e  
u n  in f lu jo  t ra s c e n d e n te  y  s u b y u g a d o r s o b re  lo s  m o r ta le s  y  a u re o la  a su  p o s s é ­
d e r  de e n v id ia s ,  a d m ira c io n e s ,  a d u la c io n e s  y  s o m e t im ie n to  de sus  s e m e ja n te s .
E t im o lô g ic a m e n te  la  p a la b ra  d é r iv a  de la  la t in a  " th e s a u r u s "  
y  é s ta  a su  v e z  de la  g r ie g a  "<9» ](raopc j", cu yo  o r ig e n  , seg ûn  lo s  e r u d i to s ,  se - 
d e s c o n o c e . N o  se la  e n c u e n tra  en la  le n g u a  h o m é r ic a ,  ( s ig lo  X I-D C  a n te s  de -  
C r is to )  y  y a  en la  h e lé n ic a  es u t i l iz a d a  con  dos s ig n if ic a d o s :  E n  u n a  p r im e r a  - 
a c e p c iô n , te s o r o  o te s o ro s  e ra n  a lm a c e n e s  donde se g u a rd a b a n  (a te s o ra b a n ) - 
lo s  b ie n e s ; o t r o s  a u to re s  d e s ig n  an c o m o  te s o ro  a lo s  b ie n e s  c o n s e rv a d o s  y  g u a r  
da dos  en  lo s  d e p ô s ito s .
1 .2 . S A C R A L ID A D  D E  LO S  TE S O R O S
L o s  te m p lo s  a n tig u o s  e ra n  a l  p r in c ip io  c a ja s  de d e p ô s ito s  
s a g ra d o s , (1 ) . Q u ie n  p o n ia  la s  m a n o s  en  e s to s  b ie n e s  c o m e tfa  s a c r i le g io ,  ade 
m â s  de h a c e rs e  re o  de c a s t ig o s  d e s m e s u ra d o s . E l  te m p lo  e s ta b a  a s f  en c o n ­
d ic io n e s  de o to r g a r  p ré s ta m o s  a p a r t ic u la r e s  y  e m p r é s t it o s  p û b lic o s .  D e se m  
p e O aro n  e s te  p a p e l en B a b i lo n ia  e l  te m p lo  d e l d io s  s o la r  de S ip p a r ;  en E g ip to ,  
e l  de A m m ô n ; e l  te m p lo  de A te n e a  e r a  la  c a ja  de la  l ig a  m a r i t im a  g r ie g a  en -  
A te n a s .
1 .3 . A T E S O R A M IE N T O  D E L  O R O
E l  o r o  ha s id o  d e sde  lo s  t ie m p o s  m â s  re m o to s  e l  b ie n
m a s
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ap re  c i  ado de c u a n to s  e ra n  s u s c e p t ib le s  de a te s o ra m ie n to .  L a  p a r t ic ip a c io n  
fo n é t ic a  de o r o  en te s o r o  r é s u l ta  s u g e re n te ,  aunque  su  o r ig e n  e t im o lo g ic o  se  -  
d e s c o n o c e .
E l  o r o  fu e  e l  p r im e r  m e ta l  c o n o c id o , aun  a n te s  que  e l  co b re , 
s ie n d o  u t i l iz a d o  p o r  lo s  h o m b re s  p r e H s tô r ic o s  en d e lg a d a s  p la ç a s  que o b te n fa n  
m e d ia n te  e l  m a r t i l l o .  P a re c e  que la s  p r im e r a s  e x p lo ta c io n e s  a u r i f e r a s  se d e ­
be n  a lo s  c h in o s , s ig lo  X X V  a C . ,  y  a lg u n o s  a u to re s  a s e g u ra n  que y a  desde  e n -  
to n c e s  se ha  e m p le a d o  p a ra  h a c e r  m o n e d a .
L o s  d iv e r s o s  p u e b lo s  de la  ra z a  s e m ita  c o n o c ia n  m u y  b ie n  - 
e l  o r o .  L o  a s o c ia ro n  a la s  d iv e r s a s  m a n ife s ta c io n e s  de c u lto  y  lo  c o n s a g ra ro n  
a la s  d iv in id a d e s ,  h a s ta  e l  p u n to  de que la s  t l e r r a s  de p la c e re s  o  y a c im ie n to s  - 
a u r i f e r o s  e ra n  te n id a s  p o r  s a g ra d a s .
L a  fa b u la  de la  c o n q u is ta  d e l V e l lo c in o  de O ro  (2 ) pone  de - 
m a n i f ie s to  la  m f t ic a  e s t im a  que se s e n tfa  p o r  e l  o r o  en la  a n tig u a  G r e c ia .  A un­
que lo s  g r ie g o s  n o  te n fa n  y a c im ie n to s  a u r i f e r o s  en su  p r o p io  s u e lo , e l  o r o  que 
re c ib ia n  de O r ie n te  y  de lo s  fe n ic io s  le s  s i r v i ô  p a ra  e n g ra n d e c e r  su  A lq u im ia ,  
e n r iq u e c e r  su s  te m p lo s  y  a c u m u la r  te s o ro s  c o m o  g a ra n t is  d e l E s ta d o  y  de B an  
COS de D e p ô s ito  y  C r é d i to .
1. 4. D E F IN IC IO N E S  D E  T E S O R O
A ) A r is t o t é l ic a
A r is t ô te le s  d e fin e  e l  te s o r o  en e l  s e n t id o  m â s  a n tig u o  y  p ra g  
m â t ic o  d e l té r m in o :  " T e s o r o ,  d e p ô s ito  p a ra  lo s  b ie n e s  n e c e s a r io s  a la  e x is te n -
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c ia  y  u t i le s  p a ra  la  v id a  c o m û n  de lo s  E s ta d o s  y  de la s  f a m i l ia s "  (3 ) .  E s ta  
a c e p c iô n  es  a d e cu a d a  p a ra  p u e b lo s  s e d e n ta r io s  de la  a n tig ü e d a d  cua ndo  e r a  v i t a l  
d is p o n e  r  de a b r ig o s  o fâ b r ic a s  a p to s  p a ra  g u a rd a r  lo s  b ie n e s  n e c e s a r io s ,  s u f i ­
c ie n te m e n te  fo r t i f ic a d o s  y  d e fe n d id o s . E s ta s  d iv e r s a s  m e rc a n c ia s  e ra n  u t i l i z a  
das c o m o  m e d io  de p a g o , y  a l  s u r g i r  e l  c o m e rc io  e n tre  g ru p o s , co m o  m e d io  de 
c a m b io .
B ) J u r ld ic a
D e sd e  e l  p u n to  de v is ta  ju r id i c o ,  en u n a  é p o ca  p r im i t i v a  d e l 
D e re c h o  ro m a n o , T e s o ro  e r a  s im p le m e n te  un a  co s a  o c u lta  y  seg ûn  un a  n o c iô n  -  
m â s  re c ie n te  d e l  D ig e s to ,  (4 1 ,1  D e A . R . D . ,  3 1 ,1 ) ,  " t e s o r o  es un  a n t ig u o  depô  
s i to  de m o n e d a s  d e l c u a l no  queda  n o t ic ia  y  p o r  c o n s ig u ie n te  y a  no  h a y  p ro p ie ta  
r i o " .  L a  id e a  r é s u l ta  en e x c e s o  r e s t r in g id a  y  p a r c ia l ,  s u  f in a lid a d  es r e g u la r  
la  a p ro p ia c iô n  p o r  o c u p a c iô n  de lo s  v a lo r e s  p e rd id o s  en  d e p ô s ito s  b a jo  t i e r r a .  
E n  é p o c a s  a n te r io r e s  de in s e g u r id a d e s  ju r f d ic a s  y  c o n v u ls io n e s  s o c ia le s  la  f o r  
m a  m â s  s e g u ra  y  e c o n ô m ic a  de e v i t a r  e l  e x p o lio  de lo s  b ie n e s , ta ie s  c o m o  e l  
o r o ,  a lta m e n te  c o d ic ia d o s  p o r  lo s  c a co s  y  s a q u e a d o re s , e r a  e l  s e c r e to  de su -  
lo c a l iz a c iô n  e in c lu s o  de su  e x is te n c ia .  L a s  g u e r ra s  y  o t r a s  a lte ra c io n e s  s o c ia  
le s  o r ig in a r fa n  f re c u e n te m e n te  d e s a p a r ic lo n e s  de p e rs o n a s  c o n o c e d o ra s  de la s  
u b ic a c io n e s  de lo s  te s o r o s ,  d e jâ n d o lo s  a b ando nad os  y  s u s c e p t ib le s  de s e r  a p ro  
p ia d o s  p o r  e l  p r im e r  h a lla d o r .
C ) A c a d è m ic a s
E l  D ic c io n a r io  de la  R e a l A c a d e m ia  d e fin e  te s o ro  en u n a  -  
p r im e r a  a c e p c iô n : " c a n t id a d  de d in e ro ,  v a lo r e s  u o b je to s  p r e c io s o s ,  re u n id a  y  
g u a rd a d a "
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E s  n e c e s a r ia  u n a  m a g n itu d  re le v a n te  p a ra  que m e r e z c a  la  -  
n o m in a c iô n  de te s o r o .  T a m b ié n  se  r e q u ie r e ,  a l  m e n o s  en e l  c o n c e p to  e s t r ic t o  
y  o r ig in a r io  d e l t é r m in o ,  que lo s  o b je to s  In té g ra n te s  d e l  te s o r o  te n g a n  v a lo r  -  
" p e r  s e " ,  es  d e c ir ,  e l  d in e r o  (4 ) y  lo s  v a lo r e s  sea n  de p le n o  c o n te n id o , no  m e -  
ro s  t i t u lo s ,  p a ra  qu e  e l  te s o r o  lo  sea  " e r g a  o m n e s " .
E l  d in e r o  s ig n o  es e l  m e r o  r e c o n o c im ie n to  de d e re c h o s  y  - 
d e u d a s  c o r r e la t iv a s .  E n  u n a  a c e p c iô n  la s a  p u e d e  d e c ir s e  que  la  t i t u la r id a d  de 
d in e r o  e s c r i t u r a l  o de o t r o s  d o c u m e n to s  c r e d i t i c io s  In te g ra n  un  te s o r o  s i  e l  
a c r e e d o r  ha  c e d id o  en  d e p ô s ito  m e ta le s  p r e c io s o s  u  o t r o s  o b je to s  c o m p o n e n te s  
de un  te s o r o  m a t e r ia l .  S i no  e x is te  s o p o r te  p a t r im o n ia l  de  la  d e u d a , o  lo s  v a lo  
re s  que la  a v a la n  n o  so n  p o r  n a tu ra le z a  a te s o ra b le s ,  la  la x i tu d  d e l t é r m in o  lo  - 
d e ja  d e s d ib u ja d o  y  d e s v a fd o .
O t r a  c a r a c te r f s t ic a  n e c e s a r ia  es  la  c o n c e n tra c iô n  de  lo s  b ie  
n é s  en  un  lu g a r  y  m o m e n to  d e te rm in a d o s ,  a lu d ie n d o  a que te s o r o  es  u n  d e p ô s ito  
y  a te s o r a r  es  a lm a c e n a r .
F in a lm e n te ,  e l  te s o r o  a c u m u la d o  ha de e s ta r  s u f ic ie n te m e n te  
g u a rd a d o  p a ra  que se a  in a c c e s ib le  a t e r c e r o s ,  b ie n  se a  p o r  la s  fo r t i f ic a c io n e s  y  
d e fe n s a s  que le  c u s to d ia n ,  b ie n  se a  p o r  e l  s e c r e to  de su  u b ic a c iô n .
E n  un a  s e g u n d a  a c e p c iô n , te s o r o  es " e r a r i o  de la  n a c iô n " ,  - 
e s to  e s , e l  T e s o ro  P û b l ic o  en  s e n t id o  m a t e r ia l ,  que s e r a  o b je to  de d e te n id o  e s ­
tu d io  en p a g in a s  s u c e s iv a s .
L a  t e r c e r a  de la s  a c e p c io n e s  que u t i l i z a  e l  D ic c io n a r io  e s  -
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u n a  e s p e c ie  de  la  p r im e r a ,  y a  que la  d e fin e  c o m o  "a b u n d a n c ia  de c a u d a l y  d in e  
r o  g u a rd a d o  y  c o n s e rv a d o " .
E n  un  s e n t id o  f ig u ra d o  e l  m is m o  D ic c io n a r io  d e fin e  te s o ro  
c o m o : " p e rs o n a  o c o s a , o c o n ju n to  o s u m a  de c o sa s  de m u c h o  p r e c io  o m u y  -  
d ig n a s  de e s t im a c iô n " .  D e sd e  lo s  p o e ta s  g r e c o - la t in o s  y  lo s  te x to s  e v a n g é lic o s  
h a s ta  n u e s tro s  d ia s  se ha  u t i l iz a d o  p ro fu s a m e n te  la  m e tâ fo r a  te s o ro  p a ra  d e s ig  
n a r  e l  n û c le o  c e n t r a l  y  po la  r i z  an te  de lo s  a fa n e s  y  c u ita s  hu m  an a s , d e b id o  a l  - 
s u b y u g a n te  in f lu jo  d e l a te s o ra m ie n to  y  la  m f t ic a  p o s t ra c iô n  d e l n e c e s ita d o  an te  
e l  d e ta n ta d o r  d e l d in e ro .
1 .5 . C O N C E P T O S  A F IN E S  Y  D E R IV A D O S  D E  T E S O R O : T E S O R E R lA , T E S O ­
R E R O
U n te s o ro  es u n a  m a s a  p a t r im o n ia l  a c u m u la d a , c r is ta l iz a d a ,  
in m o v i l iz a d a ,  es un  fo n d o . L a  m é d u la  de sus  co m p o n e n te s  es e l  o r o .  E l  m é ta l  
a m a r i l lo ,  y  en m e n o r  p r o p o r c iô n  e l  r e s to  de b ie n e s  in té g ra n te s  d e l te s o ro ,  t i e ­
ne s im u ltâ n e a m e n te  la s  p ro p ie d a d e s  f f s ic a s  de su s o lid e z  y  l iq u id e z  en fo r m a  de 
m o n e d a s . E n  e l  p ia n o  e c o n ô m ic o  es  d i r e c t s  e in m e d ia ta m e n te  in te r c a m b ia b le  
p o r  c u a lq u ie r  e s p e c ie  de b ie n  es m e d io  de pa go  de a c e p ta c iô n  u n iv e r s a l .  E l  
c o n ju n to  de e s ta s  m o n e d a s  in te g ra d a s  en e l  c i r c u f t o  de la  a c t iv id a d  m e r c a n t i l  de 
u n a  h a c ie n d a  se lla m a b a  te s o r e r fa .
T e s o r e r fa  es a te s o r o  co m o  c ir c u la n te  es a in m o v i l iz a d o .  -  
T e s o ro  es  un  c o n c e p to  e s tâ t ic o  y  te s o r e r f a  un  c o n c e p to  d in â m ic o  y  fu n c io n a l.  - 
T e s o ro  es u n a  m a te r ia l iz a c iô n ,  un  fo n d o , y  te s o r e r fa  un  f lu jo  de e s te  fo n d o . - 
E s te  f lu jo  t ie n e  u n a  f in a lid a d  m e r c a n t i l  y  ta m b ié n  se l la m a  l iq u id e z .
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C u a n d o  d e s a p a re c e  e l  d in e ro  m e rc a n c ia ,  la  m a s a  m o n e ta ­
r i a  a fe c ta  a lo s  in te r c a m b io s  se la  s ig u e  d e n o m in a n d o  te s o r e r f a  y ,  con  m â s  
p ro p ie d a d , a c t iv o  I fq u id o  o , s im  p im e n te  l iq u id e z ,  y a  que e l  d in e ro  f id u c ia r io  -  
s ig u e  c u m p lie n d o  id é n t ic a s  fu n c io n e s  en la s  e c o n o m fa s  p a t r im o n ia l is t a s  que e l  
d in e ro  de p le n o  c o n te n id o .
P o r  û l t im o ,  to m a n d o  e l  c o n tin e n te  p o r  e l  c o n te n id o  se d ic e  -  
a s fm is m o  te s o r e r fa  de la  o rg a n iz a c iô n  o in s ta la c io n e s  m a te r ia le s  p o r  la s  que - 
c i r c u la  la  l iq u id e z .d e  u n a  e n tid a d  e c o n ô m ic a , e in c lu s o  se u t i l i z a  e l  t é r m in o  - 
p a ra  p e r s o n i f ic a r  la  g e s t iô n  de la  te s o r e r f a ,  a lu d ie n d o  a la  a c c iô n ,  en lu g a r  d e l 
e fe c to .
1 .6 . T E S O R O  P U B L IC O : N A T U R A L E Z A  Y  C O N T E N ID O
D e sp u é s  de a n a l iz a r  b re v e m e n te  e l s u s ta n t iv o  te s o ro  y  l i m i -  
ta d o  su  s ig n if ic a d o ,  a lo s  e fe c to s  de e s te  e s tu d io ,  a la  a b u n d a n c ia  de d in e ro  y  -  
m e ta le s  p r e c io s o s ,  e l  c a l i f i c a t iv o  de p û b l ic o  v ie n e  s im p le m e n te  a in d ic a r  la  -  
p e r te n e n c ia  de la  r iq u e z a  a te s o ra d a .
L a  n a tu ra le z a ,  m â s  o  m e n o s  p û b lic a  o  p r iv a d a  de lo s  c a u d a ­
le s  d e s tin a d o s  a s u f r a g a r  g a s to s  e s ta ta le s  ha  e x p e r im e n ta d o  d iv e r s a s  v ic i s i t u -  
des en e l  d e v e n ir  h is t ô r ic o ;  en u n a s  o c a s io n e s  se c o n s id e ra b a n  p a t r im o n io  -  
e x c lu s iv e  d e l m o n a rc a ;  en o t r o s  e s ta d o s  c o e x is t fa n  d o s  c a ja s  p a r a le la s ,  un a  
d e l P r in c ip e  y  o t r a  d e l E s ta d o ; a c tu a lm e n te  s o lo  p e r v iv e  la  û l t im a  (5 ) .  L a  
s u s ta n t iv id a d  m e tâ l ic a  d e l T e s o ro ,  p o r  e l  c o n t r a r io ,  h a b fa  p e rm a n e c id o  in a j  
te r a b le  h a s ta  é p o ca s  re c ie n te s ;  la s  a re a s  p û b lic a s  p o d fa n  e n c o n t r a rs e  e xh a u s  
ta s ,  p e ro  s i  c o n te n fa n  fo n d o s , e r a  r iq u e z a  " e r g a  o m n e s " ,  ta n to  en e l  in te -
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r i o r  c o m o  en  e l  e x te r io r  d e l p a is .  E n  la  a c tu a lid a d ,  d e s a p a re c id o  e l  d in e  
r o  de p le n o  c o n te n id o , la  c a ja  d e l T e s o ro  se ha t r a n s fo r m a d o  en C â m a ra  -  
de C o m p e n s a c iô n  de d é b ito s  y  c ré d ito s  s o c ia le s .
L a  te s o r e r fa  d e l E s ta d o  s ig u e  re p re s e n ta n d o  r iq u e z a  en 
la  p a r te  que e s té  c o m p u e s ta  p o r  o r o  y  d iv is a s ,  p e ro  la  m o n e d a  n a c io n a l -  
en  p o d e r  d e l  E s ta d o  es  m e r o  p a p e l im p r e s o  s in  v a lo r  e c o n ô m ic o  a lg u n o , -  
a n o ta c iô n  c o n ta b le .
1 .7 . C O N V E N IE N C IA  D E  UN  A N A L IS IS  H IS T O R IC O
L a  e v o lu c iô n  d e l T e s o ro  p û b lic o  a  t r a v é s  de lo s  s ig lo s  -
ha s id o  p a r a le la  a la  de la s  d o c t r in a s  e c o n ô m ic a s  y  p o lf t ic a s  p o r  c u yo s  -
p r in c ip io s  se  h a lla  in s t r u m e n ta l iz a d o  y  cu ya  c o n s e c u c iô n  c o n d ic io n a . L a  - 
a d m in is t r a c iô n  de la  T e s o r e r fa  p û b l ic a  ha  a lc a n z a d o  en to d a s  la s  é p o ca s  - 
un  p r e s t ig io  s in g u la r ,  ra y a n d o  en e l  re s p e to  r e v e r e n c ia l  que ha  fa c i l i t a d o  
la  a c e p ta c iô n  de a x io m  as y  r u t in a s ,  t r a n s fe r id o s  de e s ta d io s  a n te r io r e s  s in  
u n a  v a lo r a c iô n  c r f t ic a  de lo s  m is m o s .
L o s  co n c e p to s  y  la s  té c n ic a s  de la  g e s t iô n  d e l T e s o ro  - 
han id o  s u rg ie n d o  en  d is t in ta s  c i r c u n s ta n c ia s  e c o n ô m ic a s  y  de v a lo r e s ,  que 
es p r e c is o  r e p r o d u c i r  id e a lm e n te  p a ra  e n te n d e r  e l  fe n ô m e n o  y  c o n s e g u ir  -  
c a ta lo g a r lo  en  un  e s q u e m a  r a c io n a l .  E l  T e s o ro  es  u n a  u r d im b r e  h is t ô r ic a  
z u r c id a  s o b re  e l  c a fla m a z o  de la s  e s t r u c tu r a s  e c o n ô m ic a s  y  s o c ia le s  v ig e n  
te s  en cad a  m o m e n to .
P u e s to  que e le m e n to s  de e s te  te j id o  pas an a in te g r a r s e -  
en la s  e s t r u c tu r a s  de e s ta d io s  p o s t e r i o  re s  (6 ) ,  co n  u n  m u n d o  de v a lo r e s  -
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p o s ib le m e n te  a l te ra d o ,  a f lo r a n  m o t iv o s  p a ra  r e c o n s id e r a r  la  r a c io n a l id a d  -  
d e l in s t r u m e n to  en s f  m is m o  y  t r e n te  a o t r a s  a l te r n a t iv a s .
L a  re s e n a  de la s  p a g in a s  s ig u ie n te s  a l  T e s o ro  p û b l ic o  en 
e l  m u n d o  a n tig u o  s e ra  b r e v e ,  l im i ta d a  a la  n a r r a c io n  de lo s  h e ch o s  o e x p o  
s id o n e s  de la s  id e a s  co n  tra s c e n c e n d ia  h a s ta  n u e s t ro s  d fa s .  L a  d im e n s io n  
d e l T e s o ro  se  a g ig a n ta  con  la  d o c t r in a  b e U c a - m e r c a n t i l is ta ,  c o m o  in s t r u ­
m e n to  de p o d e r  y  d o m in a  c io n  de lo s  E s ta d o s . E l  l ib e r a l is m o  a p ro v e c h a  -  
e s ta  o r g a n iz a c iô n  a la  que e l  P o d e r  L e g is la t iv o  re s p o n s a b i l iz a  de  c o b ro s ,  
pagoSy y  c u s to d ia  de fo n d o s  p r e s u p u e s ta r io s  y  m e d ia n te  la  c u a l se  e je r c e  e l  
c o n t r o l  f in a n c ie r o  s o b re  e l  r e s to  de la  A d m in is t r a c iô n .  E l  p o s te r io r  d e s ­
a r r o l l o  de la  in s t i t u c iô n  y  p a u la t in o  c o n t r o l  y  m a n e jo  d e l m e rc a d o  m o n e ta ­
r i o  y  c r e d i t ! c io  c o n v ir t ie r o n  a l  T e s o ro  en in s t r u m e n to  d is p o n ib le  p a ra  p r o -  
v o c a r  u n a  n u e va  re v o lu c iô n  e c o n ô m ic a -s o c ia l ;  e l  E s ta d o  in te r v e n c io n is ta  o 
la  e c o n o m fa  s o c ia l  de n u e s tro s  d fa s .
E l  r e to  in te le c tu a l  que c la m a  d e sd e  la  n u e v a  s i tu a c iô n  - 
c re a d a  es  s i  e l  T e s o ro  p û b l ic o  he r e  da do  y  a c r e c e n t  ado s ig u e  s ie n d o  un a  -  
e s t r u c tu r a  m e n ta l y  o p e ra c io n a l v a l id a .  P a re c e  que e l  a n â l is is  de la  r e a ­
l id a d  p o s it iv a  d e l T e s o ro  o  de la s  c a r a c te r f s t ic a s  de e s te  c o s m o s  en lo s  -  
d iv e r s o s  p a fs e s  de la  l la m a d a  e c o n o m fa  s o c ia l  de m e rc a d o  no  es s u s c e p t i­
b le  de u n  e n c u a d re  s is te m â t ic o  en  la s  c a te g o r fa s  de p o s tü la d o s  p o l i t ic o s ,  - 
ju r f d ic o s ,  e c o n ô m ic o s  y  t é c n ic o s - a d m in is t r a t iv o s  de g e n e ra l a c e p ta c iô n .
Se d i r f a  que e l  c o ra z ô n  de la  te o r f a  s o b re  e l  T e s o ro  ha 
e s ta l la d o ,  p e ro  s u b c o n s c ie n te m e n te  se s ig u e  a p lic a n d o  y  d e fe n d ie n d o  p o r  la  
in e x is te n c ia  de o t r a  te o r fa  s a t is fa c to r ia .
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E l  e s fu e rz o  d e l a n â l is is  se c e n t ra  en e l  e s tu d io  de la  -  
n a tu ra le z a  de ca d a  un a  de la s  fu n c io n e s  e n c o m e n d a d a s  a l  T e s o ro  h o y , que 
p o n d râ  de m a n if ie s to  la  e r r ô n e a  in te r p r e ta c iô n  que se  s u e le  d a r  a la s  a c ­
tu a c io n e s  t r a d ic io n a le s  d e l T e s o ro :  c o b ro s ,  p a gos  y  m o v im ie n to s  de fo n d o s . 
E n  lo  r e fe r e n te  a la s  l la m a d a s  " fu n c io n e s  m o d e rn a s "  d e l T e s o ro ,  s in te t iz a  
d a s  en su in te r v e n c io n is m o  en e l  m e rc a d o  d e l d in e ro  y  d e l c r é d i to ,  es  fâ -  
c i l  d e m o s t r a r  lo s  m u c h o s  in c o n v e n ie n te s  de im p l i c a r  en e s ta s  d e l F ls c o , - 
p e ro  es  m u c h o  m â s  p r o b le m â t ic o  f i j a r  p a u ta s , e in c lu s o ,  ju ic io s  de v a lo r  
c o n s is te n te s  s o b re  d ic h o  in te r v e n c io n is m o .
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1.8.___N O T A S
(1) : WEBER, M . ( 1 5 1 ) p .  274-275
(2) L e y e n d a  g r ie g a  que ju n to  con  la s  g u e r r a s  de T r o y a  y  T e  bas c o n s ü
tu y e  e l  p r in c ip a l  a s u n to  é p ic o  de la  l i t e r a t u r a  g r ie g a .  J a s ô n  a b o r  
do  d e l n a v fo  A rg o s  es  a c o m p a fla d o  p o r  g ra n  n u m é ro  de h é ro e s  de 
la  m ito lo g ia  g r ie g a ,  a rg o n a u ta s , p a ra  c o n q u is ta r  e l  V e l lo c in o  de -
O ro .  E s te  e r a  e l  v e l lô n  de o r o  de  u n  c a r n e r o  que d e s p u é s  de un a
s e r ie  de a v e n tu ra s  m ito lô g ic a s  h a b fa  s id o  s a c r i f ic a d o  a J u p i t e r  y  -  
c o lg a d o  su v e l lo n  de u n a  e n c in a  en u n  b o sq u e  c o n s a g ra d o  a M a r te ,  
v ig i la d o  p o r  u n  d ra g o n . V é a se  E n c ic lo p e d ia  E s p a s a  C a lp e ; " T e s o r o " .
(3) T o rn a d o  de la  E n c ic lo p e d ia  E s p a s a  C a lp e .
(4) : D in e  r o  p ro v ie n e  de d e n a r io ,  m o n e d a  ro m  an a . E ue  in t r o d u c id a  p o r
lo s  t r o v a d o re s  de la  E d a d  .M e d ia ,  s in  duda c o m o  p r o to t ip o  de b u e - 
na  m o n e d a , a n te  la s  c o n tin u a s  re d u c c io n e s  de  p e so  y  le y  de la s  -  
m o n e d a s  de la  é p o ca  y  c o n s ig u ie n te  d e p re c ia c iô n .  "M o n e d a "  es u n  -  
p e d a zo  de m é ta l  con  p e so  y  le y  d e te rm in a d a s  y  con  u n  s e l lo  de la
a u to r id a d  g a ra n t iz a d o r  de lo s  m is m o s .  Su d e s t in o  es  s e r v i r  de u n i
dad de v a lo r .  N o  h a y  a c u e rd o  s o b re  e l  o r ig e n  e t im o lô g ic o  de la  - 
p a la b ra  m o n e d a . B u e n  n u m é ro  de a u to re s  le  ha cen  d e r iv a r  d e l 
v e rb o  la t in o  " m o n e o - e s " ;  a d v e r t i r ,  a v is a r ,  in d ic a r  e l  v a lo r  de lo s  
b ie n e s  m e rc a d o s .
(5 ) : U n a s p e c to  v ig e n te  b o y  de g ra n  in te ré s  p o l i t i c o - a d m in is t r a t iv o  y  e x -
t r a o r d in a r ia  c o m p le j id a d  ju r i d i c a  es  e l  d e te r m in e r  lo s  l im i t e s  o  - 
c a r a c tè r e s  que h a ce n  que un  b ie n  s e a  p û b l ic o  o p r iv a d o .  L o s  c r i -  
t e r io s  u t i l iz a d o s  p a ra  fu n d a m e n ta r  la  c la s i f ic a c iô n  so n  m u lt ip le s :  - 
p o r  n a tu ra le z a ,  p o r  fu n c iô n ,  p o r  p ro p ie d a d ,  e tc .  o q u iz â  en  u l t im o  
té r m in o ,  p o r  me r a  n o rm a  de d e re c h o  p o s it iv e .
D esde  e s ta  p e rs p e c t iv e  ju r id i c o - p o s i t i v e  es  im p o r ta n te  la  d is t in c iô n  
de lo s  b ie n e s  p e r te n e c ie n te s  a l  E s ta d o  en ; b ie n e s  de u s o  corn un o 
p û b l ic o ,  y ,  b ie n e s  d e te n ta d o s  p o r  e l  E s ta d o  en ré g im e n  de u s o  -  
p r iv a d o .
(6) : SCHUMPETER, J. A .  ( 134) p. 448
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I I . 1 . C O N S T R U C C IO N  D E  TE S O R O S  E N  L A  /N T IG U E D A D
E l  p o d e r  y  la  s e g u r id a d  de lo s  re y e s  y  de lo s  im p e r io a  
ha  d e p e n d id o  en e l  d e v e n ir  de la  H is t o r ia ,  m â s  que de c u a lq u ie r  o t r o  f a c ­
t o r ,  de la  p o s e s iô n  de te s o ro s .  A re a s  b ie n  n u t r id a s  e ra n  im p r e s c in d ib le s  
p a ra  r e c lu t a r  y  e q u ip a r  p o d e ro s o s  e jé r c i t o s ,  c o n s t r u i r  v ia s ,  f o r t i f i c a r  c iu -  
da des  y ,  en g e n e ra l,  p a ra  e m p re n d e r  c u a lq u ie r  a c c iô n  te n d e n te  a la  im p la n  
ta c iô n  o m a n te n im ie n to  d e l d o m in io  s o b re  lo s  s e m e ja n te s  y  ta m b ié n  p a ra  - 
s im p le  s u b s is te n c ia  de lo s  p u e b lo s  en é p o ca s  de e s c a s e z .
Y a  ha  quedad o  re s e f la d o  en e l c a p itu lo  1 que en la  p r i -  
m i t iv a  le n g u a  g r ie g a  la  p a la b ra  ( te s o ro )  im p l ic a b a  m e n o s  la  id e a
de r iq u e z a  que la  de a lm a c é n .
H e ro d o to  h a b la  en  t a l  s e n t id o  de la s  c o n s tru c c io n e s  d o n - 
de S a rd a n â p a lo  g u a rd a b a  s u s  r iq u e z a s  en N in iv e ,  o C re s o  su s  p e p ita s  de - 
o r o ,  o donde e l  fa b u lo s o  R a m s é s  I I  c o lo c a b a  su s  j a r r o s  U eno s  de m e t a ie  s 
p r e c io s o s .  T a m b ié n  d ic e  que A n tfm e n e s , a f in  de r e c lu t a r  la s  t r o p a s  ma> 
c e d o n ia s  v e n d iô  lo s  m a te  r ia le s  re u n id o s  p o r  lo s  s â tra p a s  p e rs a s  en  lo s  te -  
s o ro s  p a ra  e l  a r r e g lo  de la s  c a r r e te r a s  de B a b i lo n ia .  E n  g e n e ra l lo s  h is  
to r ia d o r e s  c o in c id e n  en que lo s  p r im e r o s  te s o ro s  que se c o n s t ru y e ro n  fu e -  
ro n  lo s  g r a n e ro s  e g ip c io s ,  de ta n  c o n s id e ra b le  im p o r ta n c ia  en  la  a d m in is -  
t r a c iô n  de a q u e l a n tig u o  im p e r io  (1 ) .
A u n q u e  lo s  s i lo s  e g ip c io s  y  de o t r o s  p u e b lo s  s e d e n ta r io s  
te n ia n  p o r  f in a lid a d  e l  a lm a c e n a m ie n c o  p a ra  la s  s e m e n te ra s  y  la  a l im e n ta -  
c iô n , o t r a s  o rg a n iz a c io n e s  p o l i t ic a s  m â s  b e lic o s a s ,  o con  c o m e rc io  e x te -
37.
r i o r  im p o r ta n te ,  bu s cab an  a n te  to d o  a te s o r a r  b ie n e s  co m o  e l  o r o ,  la  p la ta  
u  o t r o s  m e ta le s ,  m â s  fa c i le s  de g u a rd a r  y  c o n s e rv a r ,  m â s  c ô m o d o s  de - 
t r a n s p o r te r  y  m â s  a p to s  p a ra  m a n te n e r  s u s  h u e s te s  y  p a ra  e l  in te r c a m b io .
11 .2 . C E N T R A L IZ A C IO N  D E  F O N D O S  E N  A T E N A S
A l  c o n s t i tu i r s e  la  C o n fe d e ra c iô n  G r ie g a  (S ig lo  V  a .C .  ), 
fu e  d e p o s ita d o  en  e l  te m p lo  de D e lo s  u n  te s o ro  de 460 ta le n to s  (2 ), p a ra  -  
e l  m a n te n im ie n to  de la  f lo ta .  P o c o  d e sp u é s  con  e l  g o b ie rn o  de P e r ic le s  -  
e l  te s o r o  l le g ô  a 6 .0 0 0  ta le n to s ,  m e rc e d  s o b re  to d o  a la  c e n t r a l iz a c iô n  de 
lo s  t r ib u te s  en A te n a s . E n  e s te  t ie m p o  A te n a s  con oce  e l  m â x im o  de su -  
e s p le n d o r  m a t e r ia l  y  c u l t u r a l .
11 .3 . E R A R IO  Y  F IS C O  R O M A N O S
E n  la  a c e p c iô n  c o r r ie n te ,  d e n tro  d e l te c n ic is m o  f in a n c ie  
ro ,  T e s o ro  p û b l ic o  t ie n e  e l  m is m o  s ig n if ic a d o  que E r a r io  o F is c o .
E t im o lô g ic a m e n te  la  p a la b ra  e r a r io ,  d e l la t in  " e r a r iu m " ,  
d é r iv a  de " a e s - a e r i s " ,  c o b re  o  m o n e d a . C o m o  a d je t iv o  a r c a ic o  es s in ô n i-  
m o  de p e c h e ro , c o n tr ib u y e n te  o p a g a d o r  de t r ib u te s ,  d ic ié n d o s e  a s im is m o  
d e l que t r a b a ja  e l  c o b re .
E l  s e n t id o  de e r a r io  que a q u i in te r e s a  es e l  de la  H a - -
c ie n d a  P u b l ic a .  C o m e n z ô  a e m p le a r s e  e l  n o m b re  de E r a r io  p û b lic o  en la
p r im i t i v a  R o m  a de lo s  re y e s ,  (3 ) p a ra  d e s ig n a r  lo s  t r ib u te s  re c a u d a d o â , -
s in  du da  p o rq u e  la s  m o n e d a s  a l  u s o  e ra n  de c o b re , aunque  ta m b ié n  e ra n
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m u y  c o r r ie n te s  lo s  p a g o s  en  e s p e c ie , (p e c u n ia ) ,  p o r  lo  que s o lo  u n a  p a r te  
de la s  re c a u d a c io n e s  s e r ia n  en  m e ta l ic o .
T a m  p o c o  p a re c e  que e x is t ie r a  en  a q u e l e n to n c e s  u n  e d if i  
c io  p a r t lc u la r m e n te  d e s tin a d o  a g u a rd a r  lo s  fo n d o s , s in o  que lo s  " c u e s to -  
r e s "  (4) lo s  c o n s e rv a b a n  en  d e p o s ito .  E n  t ie m p o s  de la  R e p u b lic a  lo s  fo n  
dos d e l E s ta d o  p a s a ro n  a s e r  d e p o s ita d o s  en la s  c a m a ra s  o  s u b te r râ n e o s  
d e l te m p lo  de S a tu rn o , e l  m â s  s a g ra d o  y  p o r  c o n s ig u ie n te  e l  m â s  re s p e ta  
d o  p o r  e l  p u e b lo  ro m a n o .  A l l f  se g u a rd a b a n  ta m b ié n  e l  a r c h iv e  y  la s  cue n  
ta s  de la  R e p u b lic a  y  lo s  e s ta n d a r te s  de la s  le  g i one s . E l  d in e ro  quedab a  
b a jo  la  a u to r id a d  d e l S enado , que e n c o m e n d a b a  su  a d m in is t r a c iô n  a lo s  " c o n  
s u le s "  y  m â s  e s p e c if ic a m e n te  a d o s  c u e s to re s  n o m b ra d o s  p o r  la s  " c u r ia s "
(5 ).
F is c o  p re c e d e  de la  v o z  la t in a  " f i s c u s " ,  c e s ta  de m im - 
b r e ,  en la  c u a l lo s  ro m a n e s  s o l ia n  g u a rd a r  la s  m o n e d a s . L a  d e n o m in a c io n  se 
h iz o  lu e  go e x te n s iv a  a c u a lq u ie r  b o ls a  o  r e c ip ie n te  d e s t in a d o  a l m is m o  f in  y  -  
au n  a la s  m o n e d a s  g u a rd a d a s  de e s ta  g u is a . P o s te r io r m e n te  se H a m 6  a l  T e s o  
ro  d e l P r in c ip e  a s i  p a ra  d is t in g u i r lo  d e l E r a r io  p û b l ic o  (6 ) .  N u e s t ro s  a n tig u o s  
a d o p ta n d o  la  n o m e n c la tu ra  ro m a n a , d ie r o n  el n o m b re  de F is c o  o C â m a ra  - 
d e l R e y  a l  te s o ro  o p a t r im o n io  de la  C a s a  R e a l y , e l  de E r a r io  a l  T e s o ­
r o  p û b l ic o  o  d e l E s ta d o . H o y  a m b a s  d e n o m in a c io n e s  so n  s in ô n im a s  de T e  
s o re  p û b l ic o .
11 .4 . T E S O R E R IA  P U B L IC A  E N  L A  E D A D  M E D IA
A l  f i n a l i z a r  la  E d a d  M e d ia ,  co n  E u ro p a  fra g m e n ta d a  en 
p e que ftos  E s ta d o s  fe u d a le s ,  la  m a y o r  p o te n c ia  f i s c a l  de a q u e l e n to n c e s  e r a
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la  Ig le s la  ro m a n a .  L a  re c a u d a c iô n  de im p u e s to s  p a ra  la  C u r ia  se lle v a b a  
a cab o  p o r  lo s  b a n q u e ro s , e s p e c ia lm e n te  p o r  lo s  f lo r e n t in o s ,  en fo r m a  de 
a r r ie n d o  (7 ) .  E l  a r re n d a m ie n to  de lo s  im p u e s to s  ha  s id o  la  fo r m a  de r e ­
c a u d a c iô n  d e sd e  la  a n tig u e d a d  h a s ta  e l  n a c im ie n to  d e l E s ta d o  b u rg u é s  y  ha  
s id o  o r ig e n  s e c u la r  de g ra n d e s  fo r tu n a s .
E l  T e s o r o  de lo s  e s ta d o s  m e d ie v a le s  fo r m a b a  p a r te  d e l 
p a t r im o n io  p a r t i c u la r  d e l S e f lo r ,  e l  c u a l,  p o r  o t r a  p a r te ,  p o d fa  d is p o n e r  -  
en g e n e ra l y  s in  e x c e s iv a s  fo r m  a lid a d e s  de la s  h a c ie n d a s  en  p o d e r  de sus  
s û b d ito s ,  y  de su s  m is m a s  v id a s .
N o  o b s ta n te ,  la  e x is te n c ia  d e n tro  de lo s  d o m in io s  de -  
lo s  re y e s  de s e f lo re s  fe u d a le s  con  in d e p e n d e n c ia  p o lf t ic a ,  y  c a s i a b s o lu  ta  
s o b e ra n fa  e c o n ô m ic a  en  sus  p r o p ia s  d e m a rc a c io n e s  t e r r i t o r ia le s ,  daba a 
lo s  E s ta d o s  u n  c ie r t o  c a r â c t e r  c o n fe d e ra l y  o b lig a b a  a p a c ta r  la  c o n t r ib u -  
c iô n  que ca d a  re y e z u e lo  h a r fa  a la  f in a n c ia c iô n  de e m p re s a s ,  fu n d a m e n ta l-  
m e n te  b é U c a s , que  in te re s a b a n  a to d o s . E l  p e s o  e c o n ô m ic o  lo  d e b fa  s o -  
p o r t a r  la  g le b a , que e r a n  lo s  ü n ic o s  p e c h e ro s  de a q u e lla  s o c ie d a d ; la  in m  
d e n c ia  d e b fa  te n e r  u n  c a r â c te r  g e n e ra l p a ra  e v i t a r  a g ra v io s  e n tre  c iu d a d e s  
y  t e r r i t o r ie s  y  la s  c o r re s p o n d ie n te s  a l te ra c io n e s  s o c ia le s .  L o s  C o n s e jo s , 
P a r la m e n to s ,  C o r te s ,  e tc .  de la  é p o ca  a donde lo s  m o n a rc a s  se v e fa n  
o b lig a d o s  a r e c u r r i r  en  d e m a n d a  de s u b s id io s ,  e s ta b a n  in te g ra d o s  p o r  la  - 
n o b le z a  y  e l  c le r c ,  lo s  c u a le s  no  s o lo  no  ib a n  a s e r  g ra v a d o s  co n  la s  nue 
va s  e x a c c lo n e s , s in o  que  n o rm a lm e n te  p a r t ic ip a b a n  de la s  m is m a s .
L a  im p o r ta n c ia  d e l p a r la m e n ta r is m o  t r ib u t a r io  de la  E d a d  
M e d ia ,  en  lo  que se  r e f ie r e  a c o n tre  l a r  d e m o c r â t i c a m e n t e  l a  te  s o re
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r i a  de la  C o ro n a  es p e q u e fla ; en p r im e r  lu g a r  p o rq u e  su  fu n c iô n  se  l im i t a  
ba  a o to r g a r  fo n d o s  y ,  s o b re  to d o , p o rq u e  e l  p u e b lo  ap enas  p a r t ic ip a b a  en 
la  c o n c e s iô n . Su v e r d a d e ra  t r a s e e n d e n c ia  e s t im o  que se debe a que e s to s  
p r o c e d im ie n to s ,  y a  u t i l iz a d o s  p o r  g ir e g o s  y  ro m a n o s , s e r v i r f a n  de ca u ce  a 
la s  d e m o c ra c ia s  m o d e rn a s  p a ra  in s ta u r a r  e l  c o n t r o l  en lo s  a s u n to s  m o n e ta  
r io s  de la  H a c ie n d a . E s te  c o n t r o l  p o p u la r  n a ce  te ô r ic a m e n te  co n  la  R e v o -  
lu c iô n  in g le s a  de 1688, (8 ) y  su  d e s a r ro U o  p r a c t ic e  d u ra  h a s ta  m ita d  d e l - 
s ig lo  X IX .
E l  T e s o r e r o  R e a l e r a ,  d e sp u é s  d e l s o b e ra n o , la  p r im e r a  
a u to r id a d  d e l r e in o  en e l  ra m o  de la  H a c ie n d a  y  aûn en o t r o s  n o  f n t im a -  
m e n te  re la c io n a d o s  con  la  m is m a .  E l  c a rg o  e s ta b a  re s e rv a d o  a u n  a r is -  
t ô c r a ta  de la  m â s  a lta  a lc u r n ia  y  que g o z a s e  de la  c o m p lé ta  c o n f ia n z a  d e l 
M o n a rc a  (9 ) .
I I .  5 . E L  C A M E R A  L IS M O
D u ra n te  lo s  s ig lo s  X V  a X V I I I  la  g e o g ra ffa  de la  A le m a -  
n ia  m o d e rn a  se h a lla b a  d iv id id a  en u n a  s e r ie  de p e q u e flo s  e s ta d o s , (b a se s  - 
d e l f e d e r a l is m o  p o s te r io r  d e l E s ta d o  g e rm a n o ) s e f io re a d o s  p o r  su s  re s p e c ­
t iv e s  p r in c ip e s  en ré g im e n  a b s o lu t is ts .
E l  é x ito  d e l g o b ie rn o  de e s to s  J e fe s  de E s ta d o  se m e d ia  
p o r  su  p o d e r  f r e n te  a lo s  d e m â s , y  e s te  p o d e r  e r a  d ire c ta m e n te  p r o p o r c io  
n a l  a  la s  r iq u e z a s  m o n e ta r ia s  que p o s e ia n . E n  c o n s e c u e n c ia , la  a d m in is ­
t r a c iô n  de su s  f in a n z a s  e r a  la  p ie d r a  a n g u la r  de s u s  g o b ie rn o s .
41.
L o s  p r in c ip e s  de e s to s  E s ta d o s  p a t ro c in a ro n  la s  p r im e ­
r a s  c â te d ra s  p a ra  la  e n s e fla n z a  e x c lu s iv a  de la  E c o n o m fa  co m o  c ie n c ia  in
d e p e n d ie n te  de la  F i lo s o f f a  é t ic a  (10 ) de  la  c u a l se h a b ia  c o n s id e ra d o  c o ­
m o  u n a  d e r iv a c iô n  y  u n  a p é n d ic e  h a s ta  e n to n c e s . L a  e c o n o m fa  que in p a r  
t fa n  e s to s  s a b io s  a b a n d o n a b a  e l  c a r â c te r  m o r a l is a n te  y  f o r m a l is t a  de la  -  
c ie n c ia  t r a d ic io n a l  y  se  c e n tra b a  en un  co n  ju n to  de re c e la s  y  r u t in a s  s a c a  
da s  de la  t r a d ic iô n  y  la  e x p e r ie n c ia  que d e b fa n  c o n d u c ir  a l  m a y o r  e n r iq u e  
c im ie n to  p o s ib le , d e l P r in c ip e .  P o r  o t r o  la d o . c o m o  la  m a y o r fa  de la s  en 
se fla n z a s  te n fa n  p o r  o b je to  e n g ro s a r  la  t e s o r e r f a  d e l s e f lo r ,  y  en e l  a le m â n  
de e n to n c e s , e l  lu g a r  en  que  se g u a rd a b a n  lo s  fo n d o s  d e l E r a r io  e s ta ta l,  
se l la m a b a  " k a m e r a " ,  de a h f la  d e n o m in a c io n  de c a m e r a l is ta s  co n  que se 
co n o ce  a e s to s  p io n e ro s  de la  E c o n o m fa  m o d e rn a .
E l  e n r iq u e c im ie n to  m o n e ta r io  d e l E s ta d o  y  e l  a b s o lu t is ­
m e  que s itu a b a  a l  E s ta d o  p o r  e n c im a  d e l in d iv id u o  y  a l  m a rg e n  de la  E t i -
ca , p o s tu la d o s  p o r  e l  c a m e r a l is m o ,  p u e d e n  c o n s id e ra r s e  c o m o  e l  g é rm e n  
a p a r t i r  d e l c u a l se  d e s a r r o H a r fa  la  c ie n c ia  y  p r â c t ic a  e c o n ô m ic a s  c o n o -  
c id a s  c o m o  " m e r c a n t i l is m o " .
I I .  6 . C O N D IC IO N A N T E S  S O C IO -P O L IT IC O S  D E L  M E R C A N T IL IS M O
D ic e  M a x  W e b e r  que e l  p r im e r  s is te m a  que p r a c t ic a  
u n a  p o lf t ic a  e c o n ô m ic a  e s ta ta l  que m e re z c a  t a l  n o m b re  es e l  l la m a d o  m e r  
c a n t i l is m o ,  c o n s is t  e n te  en  t r a s la d a r  e l  a fâ n  de lu c r o  c a p it a l is t s  a la  p o l f ­
t i c a  (1 2 ) .
C o n  la  l le g a d a  d e l s ig lo  X V I  se p ro d u c e n  un a  s e r ie  de  -
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C a m b io s  ta n to  a n iv e l  de la  m o r a l  in d iv id u a l  c o m o  en la  m o r a l  de lo s  e s ­
ta d o s , que p u s ie ro n  en m a rc h a  u n a  t r a n s fo r m a c iô n  rà p id a  de la s  r e la c io -  
n e s  e c o n ô m ic a s  e n tre  lo s  in d iv id u o s  y  de  la s  re la c io n e s  de p o d e r  e n tre  - 
lo s  e s ta d o s . L a  é t ic a  de lo s  in d iv id u o s ,  in f lu fd a  p o r  la  R e fo rm a  p ro te s ta n  
te ,  e n c o n trô  ju s t i f i c a c iô n  p a ra  e l  lu c r o  m e r c a n t i l ,  (13 ) y  p o r  o t r a  p a r te ,  -  
la  c ie n c ia  e c o n ô m ic a  se  c o m e n z a b a  a p r e s e n ta r  d e s lig a d a  de la  E t ic a ,  (14 ) 
y  co n  c a r â c te r  m â s  s u b je t iv o  y  u t i l i t a r i s t a  (1 5 ) .
E n  e l p ia n o  p o l i t ic o ,  se  e s fu m ô  e l  v ie jo  s u e flo  m e d ie v a l 
de la  c r is t ia n d a d  u n id a  y  s u rg e n  lo s  g ra n d e s  e s ta d o s  m o d e  rn o s  : la  F r a n c ia  
de L u is  X I  y  F r a n c is c o  I ;  la  E s p a fla  de lo s  R e y e s  C a tô l ic o s ,  la  In g la te r r a  
de E n r iq u e  V I I I  y  s o b re  to d o , e l  Im p e r io  de C a r lo s  V .  E l  E s ta d o , de a -  
c u e rd o  co n  M a q u ia v e lo ,  se a f i r m a  s o b e ra n o , l i b r e  en  g e n e ra l de o b lig a c io  
n é s  im p u e s ta s  en n o m b re  de u n a  m o r a l  s u p e r io r  y ,  p r i o r i t a r i o  a n te  lo s  in  
d iv id u o s .  L a  p o lf t ic a  p e rs ig u e  a s e g u ra r  la  s u p e rv iv e n c ia ,  la  p r o s p e r id a d  
y  e l  e n g ra n d e c im ie n to  d e l E s ta d o . L a  c ie n c ia  e c o n ô m ic a  es  "e c o n o m fa  po  
I f t i c a " .  Su f in a lid a d  es e n r iq u e c e r  a l  P r in c ip e .
I I .  7 . C O N C E P T O  D E  M E R C A N T IL IS M O
E n  la  a c tu a lid a d , d e sp u é s  de d e te n id o s  e s tu d io s  s o b re  - 
la s  te o r fa s  e c o n ô m ic a s  de lo s  s ig lo s  X V I I  y  X V I I I  (1 6 ) , se h a  lle g a d o  a la  
c o n c lu s iô n  de que e l  t é r m in o  " m e r c a n t i l is t a s "  es  un  c a l i f i c a t iv o  s im p l is ta  
d a do , en  fo r m a  d e s p e c t iv a  p o r  lo s  p r im e r o s  c lâ s ic o s  y  p o r  C a r lo s  M a r x  a 
un a  p lé y a d e  de e c o n o m is ta s  a n te r io r e s  que s o s tu v ie ro n  te o r fa s  m u y  d is p a re s  
y ,  a v e c e s  c o m p le ja s ,  que n u n c a  u t i l i z a r o n  p a ra  s f  m is m o s  t a l  d e n o m in a -  
c iô n  n i  tu v ie r o n  en  c o m ü n , con  u n a n im id a d , id e a s  e c o n ô m ic a s  de g e n e ra l
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a c e p ta c iô n , m â s  b ie n  la s  c o n t r o v e r s ia s  e n tre  e l lo s  fu e ro n  in c e s a n te s  (1 7 ).
E l " s is t e m a  m e r c a n t i l i s t a "  d e s c r i to  en  lo s  m a n u a le s  t r a -  
d ic io n a le s  pue de s in te t iz a r s e  en la s  s ig u ie n te  fo r m a :  lo s  " m e r c a n t i l is t a s " ,  
a s im ila n d o  la  g e s t io n  de la s  f in a n z a s  p û b lic a s  a la  de un  p a t r im o n io  p r iv a  
d o , c r e y e r o n  que n in g û n  E s ta d o  p o d fa  e n r iq u e c e rs e  s i  n o  v e n d fa  a l  e x t r a n  
j e r o  m â s  que le  c o m p ra b a  y  que s o lo  u n a  b a la n z a  de c o m e rc io  fa v o ra b le  
p o d fa  im p u ls a r  la  e n tra d a  en e l  p a fs  de  m e ta le s  p r e c io s o s ,  in d ic e  s e g u ro  
d e l  e n r iq u e c im ie n to  n a c io n a l;  a t a l  f in  p ro p u g n a ro n  u n a  p o lf t ic a  e c o n ô m ic a  
de p r im a s  a la  e x p o r ta c iô n ,  a lto s  a ra n c e le s  a la s  im p o r ta c io n e s ,  m o n o p o - 
l i s m o  e s ta ta l o r e g u la c iô n  d e l c o m e rc io  e x t e r io r  y  en  p a r t ic u la r  de lo s  m o  
v im ie n to s  de m e ta le s  p r e c io s o s  y ,  m â s  a d e la n te  a c e p ta ro n  u n a  c ie ita  p la m  
f ic a c iô n  de la  p ro d u c c iô n .
L a  c ie n c ia  e c o n ô m ic a  n a c ie n te  c a r e c fa  de d e s a r ro U o s  -  
t e ô r ic o s  y  de a n â l is is  d ig n o s  de t a l  n o m b re .  L o s  a u to re s  so n  b a n q u e ro s  y  
h o m b re s  de n e g o c io s , p û b lic o s  y  p r iv a d o s ,  que in te n ta n  d a r  c o n s e jo s  p r â c -  
t ic o s  p a ra  e l  e n r iq u e c im ie n to  d e l E s ta d o .  Q u iz â  se a  a c e r ta d o  d e c ir  que to  
do s  e l lo s ,  en m a y o r  o m e n o r  g ra d o  e ra n  d is c fp u lo s  de M a q u ia v e lo  y  de sea  
ba n  h a c e r ,  en r e la c iô n  con  la  o r g a n iz a c iô n  e c o n ô m ic a  d e l E s ta d o  lo  que 
a q u e l h a b fa  he ch o  en re la c iô n  con  su  o r g a n iz a c iô n  p o l f t ic a .  E l  n a c io n a l is -  
m o  e x a c e rb a d o  m a n te n fa  a  lo s  p u e b lo s ,  (a  lo s  re y e s ) ,  en e s ta d o  de g u e r r a ,  o 
a l  m e n o s , de a v e rs iô n  y  d e s c o n fia n z a  h a c ia  e l  e x t r a n je r o .  Se a d m it fa  que 
e l  p r e s t ig io  y  p o d e r  de lo s  re y e s  e r a n  p r o p o r c io n a le s  a la  m a g n itu d  de su 
te s o r o  y  a l  d e b i l i ta m ie n to  de la  b o is a  de su s  a d v e r s a r ie s .
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I I . 8 . T E S O R O  -  R IQ U E Z A  -  P O D E R
L o s  s to c k s  de la s  C a ja s  d e l s o b e ra n o  se c o n s id e ra b a n  -  
n o  s o lo  r iq u e z a , s in o  la  r iq u e z a  m â s  d e s e a b le  de la  n a c iô n .
E l  a te s o r a r  d in e ro  e r a  ta n  b u e n o  p a ra  u n a  n a c iô n  c o m o  
lo  e r a  p a ra  un  p a r t i c u la r ;  E s  c o n o c id o  e l  a rg u m e n te  de M u n , ( r e i t e r a d o  - 
p o r  C a r y ) :  " S i  u n  in d iv id u o  a fia de  p a r te  de  s u  r e n ta  a n u a l a l  d in e ro  que y a  
t ie n e  g u a rd a d o  en e l  a r c a ,  s e r â  m â s  r i c o  c a d a  a flo ; s i  un a  n a c iô n  c o n s ig n e  
u n a  e x p o r ta c iô n  que e xce d e  de la  im p o r ta c iô n  y  o b tie n e  e l  re s u lta d o  en o r o  
y  p la ta ,  ha ce  lo  m is m o  que e s te  in d iv id u o ;  lu e  go  la  n a c iô n  se  e n r iq u e c e  en 
la  c u a n tfa  e x a c ta  de e se  e x c e s o  (1 8 ) .
E l  " T e s o r o  d e l E s ta d o "  e r a  en t ie m p o  de lo s  m e r c a n t i ­
l is t a s  u n a  r iq u e z a  fo n d o , d in e ro  de p le n o  c o n te n id o  o v a lo r  i n t r i n s i  c o , un  
p a t r im o n io  in m e d ia ta m e n te  l iq u id a b le  s in  p é r d id a  de v a lo r ,  co n  e l  m is m o  
s ig n if ic a d o  en m a n o s  d e l E s ta d o  que en la  c a ja  de un  p a r t ic u la r ,  e r a  e l  - 
b ie n  e c o n ô m ic o  m â s  in m e d ia to ,  m â s  s e g u ro ,  que m â s  p r e s t ig io  y  p o d e r  -  
da ba  a l  S o b e ra n o  f r e n te  a t e r c e r o s  p a fs e s  y  f r e n te  a lo s  p r o p io s  s u b d ito s
(1 9 ). A c r e c e n ta r  e l  T e s o ro  e r a  in d ic io  de u n a  a d m in is t r a c iô n  s a b ia  y  h a -  
c fa  a l  R e y  m â s  s o b e ra n o , te m id o  y  re s p e ta d o . S egûn lo s  h is to r ia d o r e s  - •
(20) la  d i la p id a c iô n  p o r  E n r iq u e  V I I I  de In g la te r r a  de la  r iq u e z a  r e a l  fu e  -  
u n  e le m e n to  d e c is iv o  p a ra  e l  s o m e t im ie n to  de  la  C o ro n a  in g le s a  a lo s  C o -  
m u n e s  en m a te r ia  de d o ta c ic a i de in g r e s o s  y  c o n t r o l  de s u s  g a s to s .
L a  a d m in is t r a c iô n  d e l  F is c o  e s ta b a  e n c o m e n d a d a  a lo s  - 
fu n c io n a r io s  m e jo r  p a g a d o s  a lo s  que se le s  o to rg a b a  a tr ib u c io n e s  e x c e p c io
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n a le s .  A l  f r e n te  de e s ta  A d m in is t r a c iô n  se h a lla b a  u n  a r is t ô c r a t a  de p iû  
m e r  ra n g o  que s o l ia  p r é c é d e r  en d ig n id a d e s  a l  r e s to  de la  C o r te  (2 1 ); 
sus  c o m p e te n c ia s  se e x te n d ia n  a to d o  e l  c a m p o  d e l p a t r im o n io  e s ta ta l  y  -  
d e l S o b e ra n o  y  aû n  a o t r o s .
I I .  9 . L IB E R A  L IS M O  E C O N O M IC O
L a  d in a rn ic a  de la  té c n ic a  de  la  o r g a n iz a c iô n  y  m o v im ie n  
to s  s o c io -e c o n ô m ic o s  y  de la s  te o r fa s  p o l i t ic a s  y  s o c ia le s  a lu m b ra râ n  e l  -  
E s ta d o  l i b e r a l  y  e l  l i b e r a l is m o  e c o n ô m ic o . L o s  te ô r ic o s  de la  e c o n o m fa  - 
r id ic u l iz a r o n  la s  im p o n e n te s  c o m p ila c io n e s  de re g la m e n to s  que re g fa n  la  -  
a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  d e l a n t ig u o  ré g im e n ,  p o n ie n d o  de m a n if ie s to ,  n o  s o la -  
m e n te  la s  in c c x ig ru e n c ia s  y  c o n t ra d ic c io n e s  en  que in c u r r f a n ,  s in o  ta m b ié n  
e l  e r r o r  d e l  p r in c ip io  in te r v e n c io n is ta  que in s p ir a b a  la s  re g u la c io n e s ,  y a  
q u e , se g û n  e x p re s iô n  de A .  S m ith ,  " a l  p e r s e g u ir  e l  in d iv id u o ,  en  ré g im e n  
de l ib e r t a d ,  su  p r o p io  b e n e f ic io  t ie n d e ,  n a tu r a l  o m â s  b ie n  n e c e s a r ia m e n te , 
a p r e f e r i r  a q u e lla  o c u p a c iô n  que es m â s  v e n ta jo s a  p a ra  la  s o c ie d a d  ( 2 2 ) .  - 
C o n s e c u e n c ia  de e s ta  p  r e m is a  e s  que e l  m e jo r  m o d o  de p r o m o v e r  e l  d e s -  
a r r o l l o  e c o n ô m ic o  y  b ie n e s ta r  g e n e ra l c o n s is te  en  r o m p e r  la s  ca d e n a s  que 
t ra b a n  la  e c o n o m fa  e m p r e s a r ia l  p r iv a d a ,  p o s ib i l i t a n d o  e l  " la i s s e z - f a i r e "  en 
e l  i n t e r i o r  y  e l  l i b r e  c a m b io  e x t e r io r .  " E l  m e jo r  g o b ie rn o  es e l  que g o ­
b ie  m a  m e n o s " ,  y  " e l  m e jo r  de to d o s  lo s  p la n e s  de la  h a c ie n d a  p û b l ic a  es 
g a s ta r  p o c o "  (2 3 ).
S i la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  e je r c id a  p o r  lo s  in d iv id u o s  en  
l i b r e  c o m p e te n c ia  es  g a r a n t is  s u f ic ie n te  p a ra  que la  s o c ie d a d  a lc a n c e  e l  - 
m â x im o  b ie n e s ta r ,  la  g e s t iô n  e c o n ô m ic a  p ro m o c io n a d a  p o r  e l  E s ta d o  es
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(s a lv o  c o n ta d a s  e x c e p c io n e s  ) c o n d e n a b le  de sde  e l p u n to  de v is ta  e s t r i c t a -  
m e n te  e c o n ô m ic o . E l io  es  a s i  p o rq u e  e l  E s ta d o  e s  e s e n c ia lm e n te  " m a l  ad 
m in is t r a d o r  e c o n ô m ic o "  (2 4 ) .
A u n q u e  l ib e r a l i s m o  e c o n ô m ic o  y  p o l i t i c o  h a ya n  f lo r e c id o  
te m p o r a l  y  g e o g ra f ic a m e n te  a l  u n fs o n o , n o  p u eden  c o n fu n d ir s e  a m b o s  fe n o  
m e n o s .
P o r  l i b e r a l is m o  p o l i t i c o  se e n tie n d e  la  a d h e s iô n  a l  p r i n ­
c ip io  d e l ré g im e n  p a r la m e n ta r lo ,  a l  d e re c h o  y  la  l ib e r t a d  d e l v o to , l i b e r -  
t  ad de o p in iô n , s e p a ra c irâ i de Ig le s ia - E s ta d o ,  e t c . ,  s in  o lv id a r  un a  p o lf t ic a  
in te r n a c io n a l  c a u ta  y  p a c f f ic a ,  au nque  n o  n e c e s a r ia m e n te  p a c if is t e .
E l  l i b e r a l is m o  e c o n ô m ic o , s in te t iz a d o  en e l  " la is s e z -  
f a i r e "  y  e l  l i b r e  c a m b io , n o  c o in c id iô  n e c e s a r ia m e n te  con  e l  l ib e r a l is m o  
p o l i t i c o .  H u b o  e s ta d o s ; p r u s ia n o ,  a u s t ro - h ü n g a ro  y  s o b re  to d o  R u s ia ,  que 
f a v o r e c ie r o n  la s  l ib e r ta d e s  e c o n ô m ic a s  s in  p e r m i t i r  la s  p o l i t ic a s  (2 5 ) .
N o  o b s ta n te ,  en  l in e  as  g é n é ra le s ,  a m b o s  fe n ô m e n o s  fu e ­
ro n  c o n v e rg e n te s  y  c o a d y u v a n te s  y  se  ha  p o d id o  d e c ir  con  c ie r t a  v e rd a d , - 
que h a b ia  u n a  a lia n z a  de lo s  e c o n o m is ta s  c lâ s ic o s  con  lo s  p o l i t ic o s  l i b é r a ­
le s ,  lo  c u a l,  p o r  o t r a  p a r te ,  es  e l  s in o  corn  u n  de la s  te o r fa s  e c o n ô m ic a s  
im p e ra n te s  en la s  s o c ie d a d e s  de to d o s  lo s  t ie m p o s ,  d e b id o  a la  s u b o rd in a -  
c iô n  e in s t r u m e n ta l id a d  de la  e c o n o m fa  co n  re la c iô n  a la  p o lf t ic a .
C o n  e l  a d v e n im ie n to  de  la  e c o n o m fa  l i b e r a l  te n e m o s  la s  
s ig u ie n te s  p r e m is a s :  a) L a  r iq u e z a  de la s  n a c io n e s  n o  la  c o n s t itu y e n  e l  -
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o r o  y  la  p la ta  que p o s e e n  ( lo  c u a l s e r â  s ie m p re  u n a  p e q u e fla  r iq u e z a ) ,  s in o  
e l  t r a b a jo  de  su s  h a b ita n te s ,  b) E l  E s ta d o -o r g a n iz a c iô n  es  im p r o d u c t iv e ,  
u n  m e r o  g a s ta d o r  de r iq u e z a ,  un  m a l  n e c e s a r io  que debe  re d u c ir s e  a l  m i ­
n im e  p o s ib le .  c) E l  E s ta d o  debe s e r  n e u t r e  y  a b s te n e rs e  de to d a in te r v e n  
c iô n  que n o  te n g a  p o r  o b je to  g a r a n t iz a r  e l  o rd e n  p r e e s ta b le c id o ;  c u a lq u ie r  
in te r v e n c iô n  en la  p ro d u c c iô n  o  en la  d is t r ib u c iô n  d i f i c u l t a r â  la  c o n s e c u c iô n  
de lo s  ô p t im o s  re s p e c t iv e s .
P a r t ie n d o  de que e l  E s ta d o  es m a l  a d m in is t r a d o r  y  de - 
que lo s  b ie n e s  en  p o d e r  de lo s  p a r t ic u la r e s  son  m â s  u t i le s  y  p r o d u c t iv e s  a 
la  n a c iô n , la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  g u b e rn a m e n ta i s o la m e n te  se puede  a d m i-  
t i r  co n  c a r â c te r  r e s id u a l .  L a s  re n ta s  p a t r im o n ia le s  y  m e r c a n t i l is ta s  d e l - 
E s ta d o  so n  c o n s id e ra d a s  c o m o  " fo n d e s  im p r o p io s "  y  c u b re n  u n a  p a r te  m in i  
m a  de s u s  g a s to s . L a  f in a n c ia c iô n  n o r m a l  de lo s  g a s to s  c o le c t iv o s  son  lo s  
im p u e s to s  o  t r a n s fe r e n c ia s  de re n ta  de lo s  c iu d a d a n o s  a l  T e s o ro .
L a  a c u m u la c iô n  de  g ra n d e s  s to c k s  de m e ta le s  p re c io s o s ,  
que ta n ta  im p o r ta n c ia  tu v ie r o n  p o lf t ic a m e n te  p a ra  e l  a n te r io r  a b s o lu t is m e  y  
que ta n ta  t ra s e e n d e n c ia  le s  d ie  ra n  la s  te o r fa s  m e r c a n t i l is ta s  p a ra  e l  p r o -  
g re s o  e c o n ô m ic o , so n  a h o ra  n o  d e s e a b le s  d e sd e  e l  p u n to  de v is ta  p o l i t ic o ,  
p o rq u e  f a c i l i t a r f a n  a lo s  g o b ie rn o s  s o s la y a r  e l  c o n t r o l  p a r la m e n ta r io ; d e s ­
de e l  p u n to  de v is ta  e c o n ô m ic o  lo s  fo n d o s  a c u m u la d o s  en  la s  a re a s  p û b l i ­
ca s  se co n  s id e  ra n  u n a  r iq u e z a  e s te r i l iz a d a  (26) y  co n  e l  r ie s g o  c o n s ta n te  -  
de s e r  m a l  g a s ta d a  p u e s  no  debe o lv id a r s e  que la  d e p e n d e n c ia  e c o n ô m ic a  - 
g u b e rn a m e n ta l de lo s  s u b s id io s  v o ta d o s  p o r  lo s  p a r la m e n ta r io s  es  e l  in s ­
t r u m e n te  u t i l iz a d o  p o r  é s to s  p a ra  s o m e te r  a l  E je c u t iv o  (2 7 ).
48.
L a  f in a n c ia c iô n  de e s e " m a l n e c e s a r io " ,  que so n  lo s  g a s ­
to s  d e l E s ta d o , debe  r e a l iz a r s e  m e d ia n te  im p u e s to s  s o b re  la s  re n ta s  de lo s  
p a r t ic u la r e s ,  " a  p r o p o r c i& i  de la s  re n ta s  o h a b e re s  de que g o z a n  b a jo  la  - 
p r o te c c iô n  de a q u e l E s ta d o " .
" L a s  e x p e n s a s  d e l G o b ie rn o , co n  re s p e c to  a lo s  i n d i v i ­
d u o s  de u n a  n a c iô n  v ie n e n  a s e r  c o m o  lo s  g a s to s  d e l  m a n e jo  de  u n a  g ra n  
h a c ie n d a  co n  re s p e c to  a v a r io s  c o lo n o s , lo s  c u a le s  s in  e x c e p c iô n  e s t an 
o b lig a d o s  a c o n t r ib u i r ,  a  p r o p o r c iô n  de su s  re s p e c t iv a s  re n ta s ,  a l  c u l t iv o  
de a q u e l p r e d io "  (2 8 ) .
n ,  1 0 . E L  P R E S U P U E ST O  C L A S IC O . SUS P R IN C IP IO S
E l  p re s u p u e s to  es  la  e s p in a  d o r s a l  de la  a c t iv id a d  d e l -  
E s ta d o  l i b e r a l .  E l  p re s u p u e s to  s in te t iz a  y  e s p e c if ic a  to d o  e l  c o n te n id o  e c o  
n ô m ic o  de la  a c t iv id a d  e s ta ta l ;  en é l  se a n u n c ia  la  d is t r ib u c iô n  de la s  l e ­
v a s  y  se e s p e c if ic a  la  c la s e  de  g a s to s . con  l im i t a c iô n  de su  c u a n tfa ,  a 
r e a l i z a r  en e l  e je r c ic io .  C o n s t itu y e  e l  m a r c o  de la  e c o n o m fa  p û b l ic a  y  
s in  su  c o m p re n s iô n  n o  es  p o s ib le  e n te n d e  r  a l  T e s o ro  que a p a re c e  c o m o  u n a  
c o n s e c u e n c ia  o a p é n d ic e  p r e s u p u e s ta r io .  E n  u n  s e n t id o  r e s t r in g id o  se  h a  - 
d e f in id o  a l  T e s o ro  c o m o  " e l  c a je r o  d e l p r e s u p u e s to " .  A u n q u e  e l  T e s o r o  - 
s ie m p re  ha  s id o  m â s  que e l  m e r o  c a je r o ,  n o  p o r  e l lo  d e ja  de s e r  c ie r t o  -  
que c a s i to d a s  su s  a c t iv id a d e s  t ie n e n  r e la c iô n  in m e d ia ta  co n  e l  p re s u p u e s to .  
E l  P re s u p u e s to  d e l E s ta d o  de D e re c h o  c lâ s ic o  debe r e s p e ta r  p r in c ip io s  de 
o rd e n  p o l i t ic o ,  e c o n ô m ic o  y  c o n ta b le  c u y a  e x p o s ic iô n  y  d e s a r ro H o  o cu p a  - 
c a p itu le s  d e n so s  en  lo s  m a n u a le s  de H a c ie n d a  P û b l ic a .  A  q u i n o s  l im i t a  re -  
m o s  a l  e n u n c ia d o  de e s to s  p r in c ip io s  en o rd e n  a c o n e x io n a r le s  con  la  a c t i ­
v id a d  e c o n ô m ic a  d e l E je c u t iv o .
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E n  e l p ia n o  p o l i t ic o  es e l L e g is la t iv e  e l p o d e r  c o m p e te n  
te  p a ra  su  a p ro b a c iô n ; e l p re s u p u e s to  ha  de s e r  u n iv e r s a l  en c u a n to  qu e  - 
ha  de c o n te n e r  s e p a ra d a m e n te  to d o s  lo s  in g re s o s  y  g a s to s  d e l E s ta d o ;û n ic o  
y  c la r o ;  lo s  r e c u rs o s  deben a p a re c e r  a s ig n a d o s  a a te n c io n e s  e s p e c if ic a s  -  
co n  l im i t e  c u a n t i ta t iv o  y  te m p o r a l;  e l p re s u p u e s to  debe  s e r  p û b lic o .
E n  e l o rd e n  e c o n ô m ic o  e l p re s u p u e s to  debe s e r  m fn im o  
en  un d o b le  s e n t id o , p r im e r o  p o rq u e  la  a c t iv id a d  d e l E s ta d o , se g û n  e l d o g - 
m a l ib e r a l  d e l m a l n e c e s a r io ,  es no d e s e a b le , y , seg u n d o , p o rq u e  f i ja d a s  
u n as  a c t iv id a d e s ,  e l p r in c ip io  b â s ic o  de la  e c o n o m fa  es r e a l iz a r la s  c o n  e l 
m e n o r  c o s te  p o s ib le ;  e l p re s u p u e s to  se  p re te n d e  que se a  n e u t ra l,  e s to  es , 
no debe m o d i f ic a r  la  s itu a c iô n  r e la t iv a  de lo s  a g e n te s  e c o n ô m ic o s , y  f i n a l -  
m e n te , p a ra  que  la  H a c ie n d a  g o ce  de s a n id a d  f in a n c ie r a ,  e l p re s u p u e s to  s e ­
r â  e q u i l ib ra d o .
L a s  n o rm a s  c o n ta b le s  e s tâ n  en c o r re s p o n d e n c ia  c o n  lo s  - 
p r in c ip io s  p o l i t ic o s ,  se ha n  l la m a d o  d e re c h o  p r e s u p u e s ta r io  de c o n ta b il id a d .  
E l  p r in c ip io  de u n iv e rs a l id a d  e x ig e  la  c o n ta b i l iz a c iô n  b ru ta ;  a la  e s p e c ia l i  - 
dad  p r e s u p u e s ta r ia  c o r re s p o n d e  la  e s p e c if ic a c iô n  c o n ta b le ;  la  c o n ta b i l iz a c iô n  
de e je r c ic io  c e r ra d o  o b e d e ce  a la  p re s u p u e s ta c iô n  te m p o r a l,  y  a la  u n i dad  
de p re s u p u e s to  r é s u l ta  c o n v e n ie n te  la  c a ja  û n ic a  (2 9 ).
A l  e x a m n a r  lo s  te o re m a s  e c o n ô m ic o s  d e l p re s u p u e s to  r e -  
s a lta  , ju n to  a la  lô g ic a  s u b o rd in a c iô n  a lo s  p o s tu la d o s  p o l i t ic o s ,  e l  c a r â c ­
t e r  e s t r ic ta m e n te  n e g a tiv e  de su s  o b je t iv o s ,  m in im iz a r .  T a m b ié n  se  a d v ie r  
te  que lo s  p r in c ip io s  e c o n ô m ic o s  no t ie n e n  in f lu e n c ia  d i re c ta  en la  f o r m u la - 
c iô n  de la s  re g la s  c o n ta b le s ,  q u iz â  co n  la  e x c e p c iô n  de la  te s o r e r fa  û n ic a , 
donde la s  ra z o n e s  e c o n ô m ic a s  a p a re c e n  im p o r ta n te s .
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L o s  fo n d o s  d e l E s ta d o , la  d e p e n d e n c ia  do nde  se g u a rd a n ,, 
la  in s t i tu c iô n  que lo s  a d m in is t r a ,  la s  a c t iv id a d e s  que d e s a r ro U a ,  la s  n o r ­
m a s  que la  re g u la n ,  c o n s t itu y e n  la  g e s t io n  f in a n c ie r a  d e l P re s u p u e s to  y  se 
d é s ig n a  con  e l  n o m b re  g e n é r ic o  y  u n  ta n to  m f t ic o  d e l T e s o ro  P û b l ic o .
I I .  11. L A  A D M IN IS T R A C IO N  F IN A N C IE R A  E N  E L  E ST A D O  L IB E R A L
A c a b a m o s  de v e r  que e l  in s t r u m e n te  o la  té c n ic a  m e d ia n  
te  e l  c u a l debe s e r  e n c la u s tra d o  e l E s ta d o  es e l  P re s u p u e s to :  d o c u m e n te  -  
ju r id ic o - c o n ta b le  e x h a u s t iv e  de la s  a c t iv id a d e s  que en un  p é r io d e  d a do  p u e ­
de e m p re n d e r  e l  E s ta d o  y  l im i t a t i v e  en  c u a n to  a lo s  re c u rs o s  que le  son  -  
o to rg a d o s  p a ra  to d a s  y  ca d a  un a  de d ic h a s  a c c io n e s .
P a ra  la  r e a l iz a c iô n  m a t e r ia l  d e l c o n te n id o  f in a n c iè r e  
d e l P re s u p u e s to  y  la  c o n t in u id a d  en e l  t ie m p o  de la  a c t iv id a d  f in a n c ie r a  - 
d e l E s ta d o , que r é s u l ta  f ra g m e n ta d a  en  p é r io d e s  d is ju n to s  m e d ia n te  e l  p r o  
c e d im ie n to  p r e s u p u e s ta r io ,  se n e c e s ita  u n a  in s t i t u c iô n .  E s ta  o r g a n iz a c iô n  
debe te n e r  u n a  d ir e c c iô n  y  c o n t r o l  û n ic o s  p o r  ra z o n e s  de s e g u r id a d  en e l  
m a n e jo  de lo s  fo n d o s  y  de e c o n o m fa  en su  d is t r ib u c iô n  en e l e s p a c io  y  en 
e l  t ie m p o .  T a m b ié n  es im p o r ta n te  la  e x ig e n c ia  d e l c e n t r a l is m o  f in a n c iè r e  
c o m o  base  d e l c e n t r a l is m o  p o l i t ic o  a d m in is t r a t iv e ,  de m o d a  a la  s a z ô n .
E l  o b je t iv o  fu n d a m e n ta l d e l T e s o r o - o r g a n iz a c iô n  ya  no  - 
es  e l  a te s o ra m ie n to ,  ç o m o  lo  e r a  en  la  é p o ca  m e r c a n t i l is t a ;  e l  d in e ro  que 
l le g a  a la s  a re a s  d e l T e s o ro  s ig u e  s ie n d o  d in e ro  de p le n o  c o n te n id o ,  p e ro  
y a  n o  t ie n e  la  f in a lid a d  de s e r  a te s o ra d o , es  u n  f lu jo  que c o r r e  d e sd e  lo s  
f r e s c o s  m a n a n t ia le s  de lo s  d e re c h o s  p r e s u p u e s ta r io s  h a s ta  lo s  y e rm o s
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c a m p o s  de la s  o b lig a c io n e s  e s ta ta le s .  E l  T e s o r o - d ir e c c iô n  ha de c u id a r  -  
la  im p e r m e a b i l id a d  de lo s  s is te m a s  de c o n d u c c iô n , a s i co m o  im p u ls a r  lo s  
f lu jo s  p a ra  que U egu en  de m a n e ra  p r é c is a  en c a n tid a d , e s p a c io  y  t ie m p o  -  
p a ra  a te n d e r  la s  o b lig a c io n e s  que la  e je c u c iô n  d e l P re s u p u e s to  g e n e ra .
L a  A d m in is t r a c iô n  F in a n c ie r s  o f  r e  ce u n a s  c a r a c t e r f s t i -  
ca s  que la  d i fe re n c ia n  s u s ta n c ia lm e n te  d e l r e s to  de la  A d m in is t r a c iô n  d e l 
E s ta d o  l i b e r a l .  E n c u e n tro  t r e s  c o o rd e n a d a s  que c o n s id e ro  p e rm ite n  u n a  -  
a d e cu a d a  e x p lic a c iô n  y  a n â l is is  d e l fe n ô m e n o ;
19 . E l  P re s u p u e s to  es la  in s t i tu c iô n  o exp e d ie n ce  que -  
c o n d ic io n a  y  ju s t i f i c a  la  a c t iv id a d  f in a n c ie r a  d e l n u e vo  ré g im e n .  E n  a q u e - 
l la s  c u e s tio n e s  que se d e r iv e n  d i r e c t s  e in m e d ia ta m e n te  d e l P re s u p u e s to ,  -  
la  a c t iv id a d  f in a n c ie r s  en g e n e ra l debe s e r  u n a  c o n s e c u e n c ia  re g la d a  de 
a q u e l. P e ro ,  p o r  o t r a  p a r te ,  e s ta s  o b lig a c io n e s  y  l im i ta c io n e s  im p u e s ta s  
p o r  e l  P re s u p u e s to ,  que s in  duda dan u n  c a r â c te r  n u e vo  a la s  f in a n z a s  p û ­
b l ic a s ,  no  p e n e tra n  en e l  fu e ro  in te r n o  de la  o rg a n iz a c iô n  de e s ta s  f in a n ­
z a s .
2 9 . L a  A d m in is t r a c iô n  f in a n c ie r s ,  de p u e r ta s  h a c ia  
a d e n tro  es  p u rs  t r a d ic iô n :  t r a d ic io n a l  es  su o rg a n iz a c iô n ;  t r a d ic io n a l  son  
lo s  p r in c ip io s  o c r i t e r io s  que in s p ir a n  su c o m p o r ta m ie n to ;  t r a d ic io n a le s  en 
sus  fo r m a s  o p r o c e d im ie n to s ;  t r a d ic io n a l  en su im a g e n  p a ra  lo s  a d m in is -  
t r a d o s .  E l  n u e vo  D e re c h o  h a b fa  t r a n s fo r m a d o  ra d ic a lm e n te  la  A d m in is t r a  
c iô n  p û b l ic a ,  l im i ta n d o  y  re g la m e n ta n d o  sus  c o m p e te n c ia s  a la  ve z  que ga 
ra n t iz a b a  lo s  d e re c h o s  in d iv id u  a ie s ;  s in  e m b a rg o , en e l  c a m p o  f in a n c ie r o  
e l  T e s o ro  e r a  un a  c iu d a d e la , h e re d a d a  de ép ocas  a n te r io r e s ,  con  a m p lia
52.
d is c re c io n a lid a d  y  g a ra n t fa s  d e s o rb ita d a s .  A  la  A d m in is t r a c iô n  se la  s u -  
p o n ia  no  s o lo  in c a p a z  de g e s t io n a r  d ire c ta m e n te  a s u n to s  e c o n ô m ic o s , s in o  
ta m b ié n  un a  e s p e c ie  de tô x ic o  que ahogab a  c u a lq u ie r  c u l t iv o  e c o n ô m ic o ; e l  
T e s o ro ,  en c a m b io , p a re c e  u n  o a s is  en m e d io  d e l d e s ie r to  e c o n ô m ic o  de -  
la  A d m in is t r a c iô n ,  donde se re fu g ia n  lo s  r a r o s  s a b io s  c r e m a t is t ic o s  p e r ^ i  
dos en la  y e r m a  a d m in is t r a c iô n  y  de sde  donde p o d râ n  p o n e r  en p r â c t ic a  - 
su s  a rc a n a s  a r te  s p a ra  o o m p e t ir  con  b a n q u e ro s  y  e m p re s a r io s  en  e l  m e r -  
cado d e l d in e ro .  E n  re s u m e n  que la s  e s e n c ia s  l ib é r a le s  no p e n e tra ro n  -  
en e l  c o ra z ô n  de la  A d m in is t r a c iô n  f in a n c ie r a ,  e l  T e s o ro  p û b l ic o ,  e l  c u a l 
s ig u iô  con  su c a r â c te r  s e c u la r  c u a s i p r iv a d o  y  ju g a n d o  a l lu c r o .
39. E n  e l ju e g o  in s t i t u c io n a l  y  de p o d e re s  d e n tro  d e l -  
E s ta d o  l i b e r a l ,  e l  D e p a r ta m e n to  f in a n c ie r o  d e s e m p e fla  un a  fu n c iô n  de p iv o  
te  y  v ig fa  re s p e c to  a l r e s to  de la  A d m in is t r a c iô n .  E s  u n a  e s p e c ie  de 
pu e n te  o c o r r e a  de t r a n s m is iô n  e n tre  e l  E je c u t iv o  y  e l  L é g is la t iv e ,  d e sde  
la  fo r m a c iô n  y  d e fe n s a  de lo s  p re s u p u e s to s , p a sa n d o  p o r  e l  c o n t r o l  de su 
e je c u c iô n  y  c u m p lim ie n to  de su s  re s u lta d o s  m o n e ta r io s ,  h a s ta  la  r e n d ic iô n  
de la s  c u e n ta s  f in a le s .  E s te  M in is t e r io ,  a l  que l la m a re m o s  T e s o ro  en sen 
t id o  a m p lio ,  a c u m u la  t a l  c a n tid a d  de in fo r m a c iô n  s o b re  e l r e s to  de la  A d ­
m in is t r a c iô n ,  d is p o n e  de ta n to s  fe s o r te s  té c n ic o s  y  ju r id ic o s  p a ra  c o n d i-  
c io n a r  su fu n c io n a m ie n to  que fu n d a d a m e n te  se  ha d ic h o  que, s i  no  de d e ­
re c h o , de h e cho  se s i tu a  p o r  e n c im a  de lo s  d e m â s  D e p a r ta m e n to s .
E v id e n te m e n te  e l p u n to  que m â s  ch o c a  con lo s  v a lo r e s  
d e l E s ta d o  de D e re c h o  l i b e r a l  es  e l  o lv id o  en que lo s  ju r is t a s  y  lo s  m a ­
n u a le s  de la  H a c ie n d a  P û b l ic a  d e ja n  a l  T e s o ro .  E n  buena lô g ic a  s é r ia  de 
e s p e ra r  que de sp u é s  de re g la m e n ta r  y  a n a l iz a r  la s  fu e n te s  de lo s  in g r e s o s ,
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la  r e a l iz a c iô n  de lo s  g a s to s , lo s  c o b ro s  y  lo s  p a g o s , fu e re  t ra ta d a  con  de 
ta l le  la  te s o r e r f a  p û b l ic a ;  s in  e m b a rg o  e l  L e g is la d o r  se o lv id a  d e l T e s o ro  
y  lo s  h a c e n d is ta s  se l im i t a n  a re c o m e n d a r  la  c e n t r a l iz a c iô n  de la  c a ja .  E l  
T e s o ro  es  l i b r e  p a ra  f i j a r  lo s  p ro c e d im ie n to s  que c o n s id é ré  m â s  a d e cu a d o s
p a ra  c u m p l i r  lo s  o b je t iv o s  que le  so n  im p u e s to s  : r e c a u d a r  lo s  r e c u rs o s  y
p a g a r  la s  o b lig a c io n e s .  E l  T e s o ro  es  l i b r e ,  s o b re  to d o , p a ra  e m p le a r  
t r a n s i to r ia m e n te  lo s  fo n d o s  de sus c a ja s ,  y  ta m b ié n  lo  es en g e n e ra l,  
p a ra  c o n c e r ta r  lo s  c r é d i to s  a que c u a n t ita t iv a m e n te  ha ya  s id o  a u to r iz a d o  - 
p o r  e l  P a r la m e n to .  I n d u  so  h a s ta  en lo s  p a gos  y  c o b ro s  p re s u p u e s ta r io s  - 
e l  T e s o ro  a c tu a  de h e ch o  con c ie r t a  f le x ib i l id a d  m e rc e d  a su d o b le  fu n c iô n  
de ju e z  y  de p a r te  en  lo s  m is m o s ,  lo  que le  c a p a c ita  p a ra  a p r e c ia r  c ir c u n s  
ta n c ia s  a p re m ia n te s ,  d i la to r ia s  o s u s p e n s o r ia s  de su  c u m p lim ie n to .
Y o  no  e n c u e n tro  ra z o n e s  s u f ic ie n te s  p a ra  c o m p re n d e r  - 
p o r  qué e s ta s  c u e s t io n e s  p re o c u p a n  ta n  p o co  a lo s  d is c fp u lo s  de A d a m  
S m ith .  A lg u n a s  de la s  que se m e  a lc a n z a n , con  d is c u t ib le  p e so , p o d r fa n  
s e r :
a) E l  d in e ro  es u n a  m e rc a n c fa  m â s , con  un  v a lo r  id é n  
t ic o  a su c o s te  de p ro d u c c iô n  y  que p o r  lo  m is m o  -
no  puede s e r  g e n e ra d o  p o r  e l  E s ta d o . E s te  d e b e râ
s u s t r a e r le  de la s  e c o n o m fa s  p r iv a d a s .
b) E l  d in e ro  es u n  b ie n  de a lta  e s ta b i l id a d ,  en  cu a n to  
no  s u f r e  d e te r io r o  y ,  a la  v e z , es un  b ie n  e s t e r i l ,  
pu es  no p ro d u c e  n in g u n a  u t i l id a d  p o r  s f  m is m o  n i se 
t r a n s fo r m a  en o t r o s  b ie n e s  s i  no  es m e d ia n te  e l
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in te r c a m b io .  E s ta s  c a r a c te r f s t ic a s  ha cen  d e l d in e ­
r o  un  b ie n  de g e s tio n  e le m e n ta l.
c) L o s  r e c u r s o s  que e l  T e s o ro  p u e d e  a lm a c e n a r  y  m a  
n e ja r  s e râ n  un a  p a r te  m u y  p e q u e fla  de la  r iq u e z a  - 
n a c io n a l p o rq u e  e l  P re s u p u e s to  debe  s e r  p e q u e flo  y  
a d e m â s  lo s  f lu jo s  de in g r e s o s  y  de pa gos  deben  i r  
a c o m p a s a d o s  en e l  e je r c ic io .  P o r  o t r o  la d o  la  ex  
p e r ie n c ia  p ro b a b a  que s i  h a b fa  a lg û n  e x c é d e n ts  en 
e l  T e s o ro  e r a  g a s ta d o  a p re s u ra d a m e n te  p o r  lo s  p o ­
l i t i c o s  (30 ) con  lo  c u a l quedab a  c la r o  que e l  d in e ­
r o  de la s  a re a s  p û b lic a s  e r a  u n  c i r c u la n te  y  no  un  
fo n d o .
E n  e l  p r o x im o  c a p f tu lo  p o n d re m o s  de m a n if ie s to  co m o  - 
e l  T e s o ro  d i r e c ts  o in d ir e c ta n fe n te  p ro d u c fa  d in e ro  f id u c ia r io  con  que n u ­
t r i a  su s  a re a s ,  de m o m e n to  b a s ta  con  d e ja r  c o n s ta n c ia  que la  d is c r e c io n a  
l id a d  en la  d is p o s ic iô n  d e l d in e ro  p û b l ic o ,  la  im a g e n  de g ra n  b a n q u e ro , y  
la  d e p e n d e n c ia  e c o n ô m ic a  de lo s  d e m â s  ô rg a n o s  a d m in is t r a t iv e s  f r e n te  a l - 
T e s o ro ,  c o n tr ib u fa n  a h a c e r  a e s te  p ré é m in e n ts  y  p re p o te n te , f a c i l i t a n d o - 
su p a p e l de g e n d a rm e .
L a  v ig i la n c ia  d e l T e s o ro  su p u so  d u ra n te  la r g o  t ie m p o  e l 
û n ic o  e le m e n to  de d is c ip l in a  y  de s e n t id o  e c o n ô m ic o  en lo s  g a s to s  e s ta ta le s .  
E l  m e c a n is m o  fu e  e f ic a z  en la  m e d id a  en que e l  T e s o r o  se v e fa  o b lig a d o  
a a u to d is c ip l in a rs e  p o r  la  l im i t a c iô n  de su s  re c u rs o s  y  se fu e  a f lo ja n d o  - 
a l  a u m e n ta r  la  c a p a c id a d  de m a n io b ra s  m o n e ta r ia s  d e l E s ta d o , h a s ta  c o n -
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v e r t i r s e  en u n  f a c t o r  de d e s o rd e n  con la  im p la n ta  c iô n  p le n a  d e l d in e ro  f i  
d u c ia l  y  la  a s u n c iô n  p o r  e l  T e s o ro  de c o m e tid o s  re fe r e n te s  a la  d is t r ib u ­
c iô n  d e l c r é d i te  en la  e c o n o m fa  y  a la  d e fe n s a  d e l v a lo r  de la  m o n e d a  
s in  a b a n d o n a r s u s  re s p o n s a b il id a d e s  f is c a le s .
I I .  12 . T E S O R O  F O N D O  D E L  E S T A D O  L IB E R A L
E l  a im a c e n a m ie n to  de g ra n d e s  m a s a s  de m e ta le s  en la s  
a re a s  p û b lic a s  co m o  s in ô n im o  de r iq u e z a  d e l E s ta d o  e in s t r u m e n te  de su 
p o d e r  m e r e c fa  u n  ju ic io  b ie n  d is t in to  a l  de la  é p oca  d e l m e r c a n t i l is m e  eco  
n ô m ic o  y  a b s o lu t is m e  p o l i t ic o .
E l  d in e ro  a lm a c e n a d o  e r a  r iq u e z a  e s te r i l iz a d a  (31) y  la  
r iq u e z a  de u n a  n a c iô n  p ro v e n fa  de que lo  fu e s e n  sus  s û b d ito s  que e ra n  lo s  
que p ro v e fa n  p a ra  lo s  g a s to s  e s ta ta le s  (3 2 ) . P o r  o t r o  la d o  la  e x is te n c ia  
de d in e ro  d is p o n ib le  en la s  c a ja s  p û b lic a s  e r a  un r ie s g o  c o n s ta n te  de des 
p i l f a r r o  y  d e s c o n t r o l p o l i t ic o  da da  la  m a n ia  g a s ta d o ra  de lo s  p o l i t ic o s  (3 3 ) . 
F in a lm e n te  e l  e m p e flo  m e r c a n t i l i s t a  p o r  a c u m u la r  m e ta le s  e r a  in u t i l ,  pu es  
to  que e l  o r o  y  la  p la ta  se d is t r ib u fa n  p o r  e l  m u n d o  en p r o p o r c iô n  a l  c o ­
m e r c io  (3 4 ), y  d e sde  e l  p u n to  de v is ta  m i l i t a r ,  e l  e x p a n s io n is m o  b e l ic is -  
ta  h a b fa  dado  p a s o  a un  n a c io n a l is m o  m â s  m o d e ra d o  y  m e n o s  a g re s iv o .
E l  d in e ro  que en e l  E s ta d o  l i b e r a l  h a b fa  en la s  d e p e n ­
d e n c ie s  d e l T e s o ro  e r a  u n  d in e ro  de p a so  d e sd e  e l  e s p a c io  y  t ie m p o  de - 
lo s  in g re s o s  p re s u p u e s ta r io s  h a s ta  e l  lu g a r  y  m o m e n to  de lo s  pagos p r e ­
s u p u e s ta r io s ,  pu e s to  que in g r e s o s  y  g a s to s  d e b fa n  e q u i l ib r a r s e  en e l b a ­
la n c e  f in a l .  E s te  e q u i l ib r io  d e b fa  o b s e rv a r s e  en lo  p o s ib le  ta m b ié n  en e l
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t r a n s c u r s o  d e l e je r c ic io ,  a co rn  pa sa n d o  la  c a d e n c ia  de lo s  pa g o s  a l  r e n d i -  
m ie n to  de lo s  in g r e s o s ,  de fo r m a  que lo s  fo n d o s  p e rm a n e c ie s e n  e l  m e n o r  
t ie m p o  p o s ib le  re te n id o s  en la s  a re a s  p û b lic a s .  L a  T e s o r e r fa  d e l E s ta d o  
a b s o rb fa  u n a  r iq u e z a  f f s ic a  de la s  e c o n o m fa s  p r iv a d a s  e im p e d fa , m ie n -  
t r a s  la  r e t e n f a , que fu e  se d e s tin a d a  a u s o s  p ro d u c t iv e s .
L a s  n e c e s id a d e s  m o n e ta r ia s  d e l E s ta d o  se c u b r fa n  con  
d e tra c c io n e s  im p o s it iv a s  a la s  e c o n o m fa s  p r iv a d a s  y ,  en un a  p a r te  m in i ­
m a , de re n ta s  p a t r im o n ia le s  o p r e s ta c io n e s .  S i la  c u a n tfa  de lo s  in g r e ­
s o s  e r a  in s u f ic ie n te  p a ra  a te n d e r  lo s  p a gos  d e b fa  r e c u r r i r s e  a l  c ré d i te  - 
t r a n s i t o r io  o  c o n s o lid a d o , se g û n  e l  d e s fa s e  fu e  se in t e r e je r c ic io  o p o r  c ie  
r r e  d e l m is m o .  S i e l  p re s u p u e s to  a r r o ja b a  u n  s u p e r a v i t  d e f in i t iv e  (d e s ­
p u é s  de lo s  p a g o s  p r e s u p u e s ta r io s  y  de lo s  c ré d ite s  t r a n s i t o r io s )  d e b fa  - 
e m p le a rs e  en la  a m o r t iz a c io n  de la  D e u d a . E n  c o n s e c u e n c ia , lo s  û n ic o s  
fo n d o s  con lo s  que la s  a u to r id a d e s  p o d fa n  m a n io b r a r  l ib re m e n te  e s ta b a n  -  
c o n s t itu fd o s  p o r  lo s  e x c e d e n te s  t r a n s i t o r io s  de in g re s o s  s o b re  pa g o s  (e n  
e l  s u p u e s to  de que se p ro d u je ra n ) ,  lo s  d e m â s  re c u rs o s  que c ir c u la b a n  p o r  
e l  T e s o ro  e r a  d in e ro  que ib a  h a c ia  e l  c u m p lim ie n to  de o b lig a c io n e s .
N a tu ra lm e n te  que e s to  es p u ra  te o r fa  y a  que en la  p râ c  
t i c a  e l  T e s o ro ,  se g û n  ha quedado  d ic h o  en la  se c  c iô n  a n te r io r ,  te n fa  
u n a s  d i s c r e  c io n a lid a d e  s m u c h o  m â s  a m p lia s  de la s  que se de ducen  d e l es 
q u e m a  p re c e d e n ts .  T a m b ié n  es te o r fa ,  que s ô lo  p a rc ia lm e n te  se c o r r e s ­
p o n d ra  con  la  re  a l id a d ,  e l  que e l d in e ro  que e n tra b a  y  s a lfa  d e l E r a r io  - 
p û b lic o  e r a  d in e ro  m e rc a n c fa ,  m e rc a n c fa  con  v a lo r  in d e p e n d ie n te  de su - 
fu n c iô n  de c a m b io . M u c h a  m e n o s  v e rd a d  e r a  que e l  T e s o ro  o b te n fa  lo s  -  
e m p ré s t it o s  en e l  m e rc a d o  l i b r e  d e l c r é d i to .  P e ro  la  p a r te  s u s ta n c ia l  que
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c o n te n ia n  e s ta s  v e rd a d e s  a m é d ia s  c o n s t i tu fa  e l  s o p o r te  lô g ic o  d e l e s p i r i -  
tu  y  c o m p o r ta m ie n to  d e l T e s o ro .  S i e l  T e s o ro  no h u b ie s e  e s ta d o  c o n s tn  
f l id o  p o r  e s ta s ,  d ig a m o s , le y e s  in e x o ra b le s ,  h u b ie s e  s id o  p r e c is o  im p o n e r  
le  un a  re g la m e n ta c iô n  e s t r ic t a  p a ra  su s  o p e ra c io n e s  m o n e ta r ia s ,  no  te n d r ia  
s e n t id o  la  p re o c u p a c iô n  p o r  la  r e n ta b il id a d  d e l d in e ro  p u b lic o  y  la  D euda  
debe r i a  e n fo c a rs e  con u n a  f i lo s o f ia  ra d ic a lm e n te  d is t in t a .  E s ta s  c u e s t io ­
n e s  son  e l  fu n d a m e n to  de e s ta  te s is  y  s e râ n  d e sa rro D a d a s  en lo s  c a p itu lo s  
s u c e s iv o s .
11 .13 . F U N C IO N E S  D E  L A  T E S O R E R IA  C L A S IC A  E N  S E N T ID O  E S T R IC -  
T O
L a  m is iô n  d e l T e s o ro ,  en s e n t id o  e s t r i c t o , qu eda  re d u  
c id a  a c a je r o  d e l P re s u p u e s to .  L a  g e s t iô n  se s in te t iz a  e n :
E x a c c iô n  de d e re c h o s  de ve n g a d o s  p o r  e l  E s ta d o . 
C u s to d ia ,  m a n e jo  y  d is t r ib u c iô n  en e l  e s p a c io  y  en - 
e l  t ie m p o  de lo s  fo n d o s .
C o n c e r ta c iô n  y  g e s tiô n  de e m p r é s t it o s .  A  c o r to  p la - 
z o  p a ra  s u b v e n ir  n e c e s id a d e s  t r a n s i t o r ia s  de c a ja .  - 
E m p r é s t i to s  e x t r a o r d in a r io s  a que e s té  a u to r iz a d o  
p a ra  c u b r i r  d é f ic i t  f i n a l  de lo s  in g r e s o s .
E je c u c iô n  de lo s  pagos a lo s  a c re e d o re s  d e l E s ta d o . 
C o n ta b i l iz a c iô n  de o p e ra c io n e s  en o rd e n  a l  c o n t r o l  - 
in te r n o  y  en re la c iô n  con e l  P re s u p u e s to .
L o s  in g r e s o s  que f lu y e n  a l  T e s o ro  p ro v ie n e n  de t r e s  -
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fu e n te s , a) b ie n e s  p a t r im o n ia le s  o a c t iv id a d e s  c o m e r c ia le s  d e l E s ta d o ;
b) p r é s ta m o s ;  c) t r ib u to s .  L o s  re c u r s o s  de la  p r im e r a  c la s e  c a re c e n  
de r e l ie v e  en e l  c o n ju n to  p r e s u p u e s ta r io ;  lo s  de la  s e g u n d a  t ie n e n  u n  c a ­
r â c t e r  de e x c e p c iô n  y  a m b o s  se in s p ir a n  y  r ig e n  en lo s  p r in c ip io s  y  n o r ­
m a s  de u n a  h a c ie n d a  p r iv a d a .  L a  f o r m a  n o r m a l de f in a n c ia c iô n  d e l T e s o  
r o  son  lo s  im p u e s to s  que seg ûn  e l p e n s a m ie n to  de lo s  h a c e n d is ta s  c lâ s ic o s , 
se d e fin e n  c o m o  " t r a n s m is iô n  c o e r c i t iv a  de v a lo r e s  e c o n ô m ic o s  a fa v o r  - 
d e l E s ta d o , en v i r t u d  de u n a  d is p o s ic iô n  le g a l y  te n d e n te  a u n a  d is t r ib u ­
c iô n  e q u ita t iv a  de la s  c a rg a s  p û b l ic a s " .
s iv a s :
L a  a d m in is t r a c iô n  im p o s i t iv a  re  c o r r e  t r è s  fa s e s  su ce  -
19 C o n s ta ta c iô n  de la  e x is te n c ia  de  un  he ch o  im p o n i-  
b le  y  t i t u la r id a d  d e l m is m o .
29 . D e te rm in a c iô n  p r é c is a  de la  o b lig a c iô n  t r ib u t a r ia .
39 . In g re s o  en e l  T e s o ro  d e l r e s u lta d o  de e s ta  o b lig a -
L a  û l t im a  de e s ta s  a c tu a c io n e s , la  re c a u d a c iô n , es e l  - 
c o m e tid o  p r o p io  de la  A d m in is t r a c iô n  de te s o r e r fa .
De a c u e rd o  con  la  se g u n d a  de la s  m â x im a s ,  de A . 
S m ith ,  e s ta  o b lig a c iô n  no  debe o f r e c e r  d is c re c io n a lid a d  a lg u n a  en cu a n to  
a la  fe c h a , fo r m a  o su m  a a c o b r a r ,  c o s a s  que h a b fa n  de  s e r  c la ra s  p a ra  
e l  c o n tr ib u y e n te  y  p a ra  c u a lq u ie r  o t r a  p e rs o n a  (3 5 ).
59.
B a jo  e s te  p u n to  de v is ta ,  a l  T e s o ro  se le  a t r ib u fa n  po  
d e re s ,  c o m p e te n c ia s  y  o b lig a c io n e s  e s t r ic ta m e n te  re g la d a s .
L a  v i r t u d  de la  a d m in is t r a c iô n  re c a u d a to r ia  c o n s is t ir â  
de a c u e rd o  co n  e l  c u a r to  de lo s  p r in c ip io s  de la  R iq u e z a  de la s  N a c io n e s , 
en u n a  o rg a n iz a c iô n  e f ic ie n te  que s e a  lo  m e n o s  c o s to s a  p o s ib le ,  no  g é n é ­
ré  re n ta s  f is c a le s ,  é v ité  la s  d e fra u d a c io n e s  y  no  s o m e ta  a lo s  c o n t r ib u -  
y e n te s  a v e ja to r ia s  f is c a l iz a c io n e s  (3 6 ) .
L a  c u s to d ia  de lo s  fo n d o s  p la n te  a d iv e r s o s  p r o b le m  a s .
E n  p r im e r  lu g a r ,  b a y  u n a n im id a d  en c u a n to  a la  s e g u r id a d  m a t e r ia l  de -  
la s  c a ja s  y  t r a s la d o s  a s i c o m o  a la s  g a ra n t fa s  fo r m a le s  de que deben r o  
d e a rs e , c o n s is te n te s  fu n d a m e n ta lm e n te  en  fo r m a lid a d e s  ju r id ic a s ,  c o n ta in  
l id a d  y  re s p o n s a b il id a d e s  de lo s  fu n c io n a r io s ,  p a ra  e v i t a r  s u s tra c c io n e s  - 
y  f r a u d e s .  U n a  seg u n d a  c u e s tiô n  es  s i  lo s  s to c k s  p e rm a n e c e n  m a te r ia l -  
m e n te  en la s  d e p e n d e n c ia s  d e l T e s o ro  o es  p r e fe r ib le  d e p o s ita r ie s  en  en- 
t id a d e s  b a n c a r ia s .
E n  e l  p r im e r  s u p u e s to  e l  E s ta d o  te n d ra  que s o p o r ta r  lo s  
g a s to s  de la  c u s to d ia  y  d e ja râ  de p e r c ib i r  u n o s  in te re s e s  p o r lo  que e l  -  
c o n s e jo  de lo s  e c o n o m is ta s  s é r ia  que se p re s ta s e n  y ,  a d e m â s , que se 
p re s ta s e n  a l m e jo r  p o s to r ,  s a lv a n d o  s ie m p re  e l  f in  p r in c ip a l  de e s to s  
fo n d o s  que es  e l  e s ta r  d is p o n ib le s  en e l  m  o m e n  to  y  lu g a r  en que se d e - -  
ban s a t is fa c e r  la s  o b lig a c io n e s  d e l E s ta d o .
P a ra  f a c i l i t a r  e s to s  o b je t iv o s ,  dada la  d e s a fe c ta c iô n  ge 
n e ra l iz a d a  de lo s  in g r e s o s  con re la c iô n  a g a s to s  d e te rm in a d o s ,  p a re c e  -
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ra z o n a b le  la  c e n t r a l iz a c iô n  en un a  c u e n ta  û n ic a  y  que su  d is t r ib u c l6n m a  
t e r i a l  d e p e n d a  de u n a  s o la  a u to r id a d .  L le g a d o s  a e s te  p u n to , im p l ic a c io  
nés de o rd e n  p o l i t ic o  y  de c e n t r a l is m o  a d m in is t r a t iv o ,  o r ie n ta n t la s  s o lu -  
c io n e s  p r â c t ic a s  en dos d ire c c lo n e s  : c o n c e s iô n  d e l m o n o p o lio  de lo s  d e -
p ô s ito s  d e l E s ta d o  a u n a  s o la  e n tid a d  ba n  c a r ia  ju n to  con  o t r a  se r i e  de - -  
p r iv i lé g ié s ,  e l  m a s  im p o r ta n te ,  la  é m is io n  d e l p a p e l m o n e d a , re c ib ie n d o  
e l  E s ta d o  la  c o n t ra p re s ta c iô n  de u n o s  s e r v i  c lo s ,  p a r t ic ip a c iô n  en  b e n e f i-  
c io s  y  a p o yo s  c r e d i t i c io s ;  la  o t r a  a l te r n a t lv a ,  aûn m e n o s  o r to d o x a  con -  
la s  m â x im a s  l ib é r a le s ,  a p u n ta  a la  c re a c iô n  de u n a  o r g a n iz a c io n  c r e d i t i -  
c ia  d ir e c ta m e n te  g e s tio n a d a  p o r  e l  E s ta d o  que ju n to  con lo s  fo n d o s  p û b l i -
co s  a d m ita  o t r o s  d e p ô s ito s  y  pu eda  p r e s ta r  a l  p r o p io  E s ta d o ; es  d e c ir ,  -
e l  T e s o r o  e je r c e  a c t iv id a d e s  b a n c a r ia s  que le  p e r m ite n  r e s o lv e r  su s  p r o -
p ia s  n e c e s id a d e s  de c a ja .
L a  p r im e r a  de la s  a l te r n a t iv a s  c o r re s p o n d e  a l  m o d e lo  
in g lé s  y  la  se g u n d a  a l  f r a n c é s ,  au nque la s  v a r ie d a d e s  y  c o m b in a c io n e s  - 
seg ûn  p a is e s  son  n o ta b le s .
E n  re s u m e n , la  c e n t r a l iz a c iô n  de lo s  fo n d o s  se p o s tu la  
p o r  ra z o n e s  de e c o n o m ia  de r e c u r s o s ,  s e g u r id a d , in d e p e n d e n c ia  f in a n c iè ­
r e ,  y  s o b re  to d o , c o m o  e le m e n to  e s e n c ia l p a ra  la  e fe c t iv a  c e n t r a l iz a c iô n  
a d m in is t r a t iv e .
In g re s o s  y  pa gos  p r e s u p u e s ta r io s  no  se  e q u i l ib r a r â n  - 
n o rm a lm e n te  en cada  u n a  de la s  c a ja s  o  s u c u rs a le s  de la  T e s o r e r ia .  E l  
d e s e q u i l ib r io  puede  s u r g i r  lo  m is m o  a l  f i n a l  de e je r c ic io  que p o r  d e s fa -  
se s  te m p o r a le s  o f lo t  an te  s . E l  T e s o ro  t ie n e  a su c u id a d o  la  r e a l iz a c iô n
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de lo s  m o v im ie n to s  n e c e s a r io s  p a ra  a te n d e r  a la s  o b lig a c io n e s  en e l m o  
m e n to  y  lu g a r  do nde  deban s e r  s a t is fe c h a s .  E s ta s  s itu a c io n e s  de n u m e -  
r a r io  t ie n e n  d if ic u l ta d e s  e s p e c ia le s  s i  se hace p r e c is o  e l  t r a s la d o  m a te ­
r i a l  d e l d in e ro ,  y  quedan  re d u c id a s  a p re c a u c io n e s  c o n ta b le s  y  de co m u  
n ic a c io n e s  cu a n d o  lo s  t r a s la d o s  se s u p le n  p o r  lo s  g ir o s .
M a y o r  d i f ic u l ta d  y  t r a s c e n d e n c ia  t ie n e  en la  g e s t io n  de 
la  t e s o r e r ia  e l  p r e v e r  y  s a lv a r  la s  in s u f ic ie n c ia s  g lo b a le s  de in g r e s o s  - 
que d u ra n te  e l  e je r c ic io  s u r ja n  t r a n s i to r ia m e n te .  E l  T e s o ro  r e c u r r i r â  - 
e n to n c e s  a l  c r é d i to  a c o r to  p la z o  que re e m b o ls a râ  co n  lo s  in g re s o s  d e l - 
m is m o  e je r c ic io  p r e s u p u e s ta r io  e q u i l ib ra d o .  E s te  t ip o  de e n d e u d a m ie n to  - 
p û b l ic o  se le  c o n o ce  co m o  D eud a  f lo ta n te .
• T a m b ié n  puede d a rs e  e l  c a s o  { s o lo  a d m is ib le  c o m o  -  
e x c e p c iô n  en t e o r ia ,  p e ro  r e it e r a d o  m a c h a c o n a m e n te  en la  p r a c t ic e ) ,  q u e - 
lo s  in g r e s o s  f in a le s  y  o r d in a r io s  d e l p re s u p u e s to  sean  in s u f ic ie n te s  p a ra  - 
c u b r i r  to d o s  lo s  g a s to s . E n  e s te  s u p u e s to  e l  T e s o ro  e s ta  a u to r iz a d o  b ie n  
en f o r m a  e x p l ic i t a ,  s i  se ha  p r e v is to  la  c o n t in g e n c ia  en la  L e y  de P r e s u ­
p u e s to , o im p l ic i t a m e n te ,  p o r  im p e r a t iv o  de n e c e s id a d e s  p û b lic a s  in a p la z a  
b le s ,  a c o n t r a e r  de u d a s  cu ya  c a rg a  de in te re s e s  y  a m o r t iz a c io n e s  s e r a  so 
p o r ta d a  p o r  p re s u p u e s to s  fu tu r  o s . N o rm a lm e n te  queda a la  corn  p e te n  c ia  -  
d e l G e re n te  de la s  f in a n z a s  p û b lic a s  la  c o n c e r ta c iô n  de la s  c o n d ic io n e s  f i -  
n a n c ie ra s  y  té c n ic a s  de lo s  e m p ré s t it o s  o  D eud a  P û b l ic a .
L a  ra z ô n  e x is te n c ia l  u l t im a  d e l T e s o ro  en e l E s ta d o  l i ­
b e r a l  es p a g a r  lo s  g a s to s  in c u r r id o s  en n o m b re  de la  n a c iô n , g a ra n t iz a n -  
do su r e g u la r id a d  ju r id i c a .
62.
L a  e je c u c iô n  d e l P re s u p u e s to  de g a s to s  s tg u e  un a  e s p e -  
c ie  de d e r iv a c iô n  en s e r ie  te n d e n te  a e n c a d e n a r la s  s a lid a s  de c a ja  a la s  - 
c o n s ig n a c io n e s  p r e s u p u e s ta r ia s .
19 . L a  c o n s ig n a c iô n  p r e v is ta  a u to r iz a  a o r d e n a r  o c o n - 
t r a t a r .
2 9 , E l  g a s to  c a u sa d o  d é te rm in a  e l  c ré d i to  c o n t ra  e l  E s  
ta d o . %
39 . E l  T e s o ro  p a ga  la  deuda  re c o n o c id a  y  l iq u id a d a .
U na  o rg a n iz a c iô n  r a c io n a l  b a sa d a  en la  s e p a ra c iô n  de 
fu n c io n e s  y  d e l im i ta c iô n  de re s p o n s a b il id a d e s  p o s tu la r ia  in d e p e n d e n c ia  p a ra  
lo s  g e s to re s  en la s  d is t in ta s  fa s e s  e in te re s e s  c o n tra p u e s to s  en la  p r e s e n -  
ta c iô n  c o n ta b le  de lo s  re s u lta d o s  in t e r c o n t r o la d o s . B a jo  e s to s  s u p u e s to s , 
e l  p a p e l d e l T e s o ro  se c in c u n s c r ib i r ia  a l  e xa m e n  de lo s  r e q u is i to s  f o r m a ­
le s  d e l re c o n o c im ie n to  de la  d e uda , id e n t id a d  a c r e e d o r - p e r c e p to r  y  su  c a -  
p a c id a d  ju r id i c a ,  e je c u c iô n  de la  o rd e n  re c ib id a  y  a n o ta c iô n  c o n ta b le , L o s  
d o c u m e n to s  en que la s  a u to r id a d e s  c o m p é te n te s  re c o n o c ie s e n  o b lig a c io n e s  - 
p e c u n ia r ia s  d e l E s ta d o  d e b e r fa n  te n e r  fu e rz a  e je c u t iv a  s e m e ja n te  a la  de - 
lo s  m a n d a m ie n to s  de pago  m e r c a n t i le s ,  en a ra s  de la  s e g u r id a d  ju r id i c a  
a f in  de no  d e ja r  in d e fe n s o s  a lo s  p a r t i  eu la re s  f r e n te  a la  A d m in is t r a c iô n .
De h e ch o  la s  o rg a n iz a c io n e s  f in a n c ie ra s  se in s p i r a r o n  - 
b â s ic a rn e n te  en o t r o s  p r in c ip io s  y  a lu m b ra ro n  e sq u e m a s  de fu n c io n a m ie n to  
n o ta b le m e n te  a le ja d o s  de lo  aca b a d o  de f o r m u la r  co m o  "d e b e  s e r "  p a ra  la  
g e s tiô n  d e l p re s u p u e s to  de g a s to s . L a s  ca u sa s  fu e ro n  m u lt ip le s .  L o s  p r in  
c ip io s  o r g a n iz a t iv o s  no  es ta ban , lô g ic a m e n te , ta n  e la b o ra d o s  c o m o  h o y ;
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p e ro  s o b re  to d o , p u e s to  que " e l  m e jo r  g o b ie rn o  e r a  g a s ta r  p o c o " ,  la  n o r -  
m a t iv a  s o b re  e l  g a s to  se in s p i r é  en c r i t e r io s  n e g a tiv o s  con  m ir a s  a o b s ta -  
c u l iz a r lo .  A  e s te  f in ,  a p ro v e c h a n d o  la  s itu a c iô n  in s t i t u c io n a l  p r iv i le g ia d a  
d e l T e s o ro  d e n tro  de la  A d m in is t r a c iô n ,  se le  c o n s t itu y e  en c a n c e rb e ro  
d e l p a t r im o n io  p û b l ic o  con  m is io n e s  de v ig i la n c ia  y  p o d e r  de c o n t r o l  co n co  
m ita n te  a to d o s  lo s  n iv e le s  d e l g a s to  a s i  co m o  a m p lia s  d is c re c io n a lid a d e s  
en e l m o m e n to  d e l p a g o . P o r  lo  que se r e f ie r e  a la  p e rs o n a  p a r t i c u la r  
que p re te n d a  e x ig i r  su  c r é d ito  im p a g a d o , n e c e s ita  r e c la m a r lo  an te  la  p r o ­
p i a A d m in is t r a c iô n  f in a n c ie r a  con fo r m a l id a d e s  c u a s i ju d ic ia le s  p a ra  d e se rn  
b o c a r  en la s  s a la s  de lo s  t r ib u n a ls  s en  c o n tie n d a  d e s p ro p o rc io n a d a .
E l  ré g im e n  c o n ta b le  c o n s t itu y e  e l  c u a d ro  n a tu r a l  de la  -  
d is c ip l in a  f in a n c ie r a  (3 7 ) .
L a  c o n ta b il id a d  p û b l ic a  t ie n e  t r è s  fa s e s  o a re a s  s u c e s i-
v a s ;
19 . C a lc u le  p r e v io  d e te rm in a n d o  lo s  g a s to s  e in g r e s o s  
n e c e s a r io s  p a ra  la  a c t iv id a d  d e l E s ta d o  y  su  e x p o s ic iô n  c i f r a d a  y  s is te m a -  
t iz a d a , ( c o n ta b il id a d  p r e v e n t iv e ,  le g is la t iv e  o p r e s u p u e s ta r ia ) .
2 9 . R e f le jo  de lo s  h e ch o s  e c o n ô m ic o s , ( c o n ta b il id a d  e je  
c u t iv a  o a d m in is t r a t iv a ) .
39 . A n â l is is  y  c r i t i c a  de la  r e a l iz a c iô n  d e l P re s u p u e s ­
to .
L a  c o n ta b il id a d  a d m in is t r a t iv a  t ie n e  co m o  c a r a c te r is t ic a
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la  n e c e s a r ia  r e fe r e n d a  a l  p la n  a p ro b a d o  p o r  e l  L e g is la t iv o ,  que c o n d ic io -  
na  e l  s is te m a  de c u e n ta s  a e m p le a r  y  la  c o n s ig u ie n te  e s t r u d u r a d o n  d o c u ­
m e n ta l,  a f in  de a s e g u ra r  a q u e lla s  l im i ta c io n e s .  L a  c o n ta b i l id a d  d e l T e s o  
r o  es  u n a  p a r te  de la  c o n ta b il id a d  e je c u t iv a ,  e l  re m a te  de la  m is m a ,  y  de 
be p o n e r  de m a n if ie s to  la  c o n c o rd a n c ia  o d e s a ju s te s  d é f in i t iv e s  e n tre  la s  - 
p r e v is io n e s  d e l P re s u p u e s to  y  su e je c u c iô n .  E s  u n a  e s p e c ie  de c u e n ta  de 
re s u lta d o s  que p e r m ite  u n a  p r im e r a  v is iô n  de con ju n to .
L a  t ra s c e n d e n c ia  de la  c o n ta b il id a d  de la  t e s o r e r ia  p û b li 
ca  en o rd e n  a l c o n t r o l  de la  A d m in is t r a c iô n  se b a s a  no s o la m e n te  en que -  
e l  d in e ro  sea  e l b ie n  m â s  n e c e s ita d o  de g a ra n t ie s ,  s in o  ta m b ié n  en que e l 
e r a r io  r e f le ja r â ,  n o rm a lm e n te ,  la s  a n o m a lia s  que te n g a n  su o r ig e n  en c u a j 
q u ie r  â re a  de la  g e s t iô n  p r e s u p u e s ta r ia  (3 8 ).
L a  c o n ta b il id a d  d e b e râ  a c r e d i ta r  que la s  o p e ra c io n e s  con 
lo s  fo n d o s  d e l T e s o ro  se  h an h e cho  c o n fo rm e  a lo  o rd e n a d o  y  d e m o s t r a r  - 
que la  re c a u d a c iô n  de lo s . in g r e s o s  se ha a p lic a d o  a lo s  p a gos  y  é s to s  a - 
s a t is fa c e r  o b lig a c io n e s  a u to r iz a d a s .
11 .14 . F U N C IO N E S  D E L  T E S O R O  C L A S IC O  E N  S E N T ID O  A M P L IO
E n  u n  s e n t id o  a m p lio  la s  fu n c io n e s  d e l T e s o ro  d e l E s ta ­
do b u rg u é s  son la  to ta l id a d  de la  a c t iv id a d  f in a n c ie r a  d e l E je c u t iv o .  P u e -  
den e s q u e m a tiz a rs e  en lo s  s ig u ie n te s  re n g lo n e s , e x c lu id a s  la s  fu n c io n e s  de 
te s o r e r ia ,  v is ta s  en e l  a p a r ta d o  a n te r io r :
D ir e c c iô n  y  c o o rd in a c iô n  en la  e la b o ra c iô n  d e l P re s u  
p u e s to .
65.
C ie r t a  r e p re s e n ta t iv id a d  d e l L e g is la t iv o  f r e n te  a la  - 
A d m in is t r a c iô n .
R e p re s e n ta c iô n  de la  A d m in is t r a c iô n  an te  e l  L e  g is  la id  
v o  en la  d e fe n s a  d e l p r o y e c to  p re s u p u e s ta r io  y  en su 
e je c u c iô n .
R e a l iz a c iô n  c o m p lé ta  de la  fa s e  im p o s i t iv a .  
A d m in is t r a c iô n  de lo s  b ie n e s  p a t r im o n ia le s  p ro d u c to -  
r e s  de in g re s o s  y  g e s t iô n  de la s  a c t iv id a d e s  c o m e r -  
c ia le s  d e l E s ta d o .
C o n t r o l  de la  r e a l iz a c iô n  de lo s  g a s to s  p o r  lo s  d e m â s  
d e p a r ta m e n to s  y  c o m p e te n c ia  d e le g a d a  p a ra  c ie r t a s  a^ 
te ra c io n e s  en la  a s ig n a c iô n  de c ré d ite s  p re s u p u e s ta ­
r io s .
D e fe n s a  de lo s  in te re s e s  e c o n ô m ic o s  d e l E s ta d o .
e je r c ic io  e c o n ô m ic o  d e l G o b ie  rn o  se in ic ia  con e l 
p ro y e c to  d e l P re s u p u e s to ,  que es u n a  p e t ic iô n  a l  L e g is la t iv o .  E l  M in is te  
r i o  de F in a n z a s  da  in s t r u c c io n e s  a l r e s to  de lo s  d e p a r ta m e n to s  g a s ta d o re s  
s o b re  co m o  fo r m u la r  s u s  a n te p ro y e c to s  q u e , p r e v io  e x a m e n  y  a p ro b a c iô n , 
o rd e n a râ  en e l  p r o y e c to  d e l P re s u p u e s to  g e n e ra l.  L u e g o  a s u m irâ ,  en n o m  
b re  d e l G o b ie  rn o  y  f r e n te  a l  P a r la m e n to ,  la  d e fe n s a  d e l p ro y e c to .  A s i ,  - 
a la  v e z  que se c o n v ie r te  en un s u p e r m in is te r io  d e n tro  de la  A d m in is t r a ­
c iô n , su p a p e l de ô rg a n o  de re la c iô n  P a r la m e n to -G o b ie rn o  le  c o n s t itu y e  - 
en un a  e s p e c ie  de p o d e r  a u tô n o m o .
A p ro b a d o  e l  P re s u p u e s to  e l  m is m o  M in is t e r io  p la n i f ic a -  
d o r  t ie n e  a su c a rg o  la  to ta l id a d  de la s  a c tu a c io n e s  co n d u c e n te s  a n u t r i r  -
66.
la s  a re a s  p û b l ic a s .  C u a n d o  se t r a ta  de b ie n e s  p a t r im o n ia le s  gene r  a d o re  a 
de re n ta s  o de a c t iv id a d e s  m e r c a n t i le s  e je r c id a s  p o r  e l  E s ta d o , su a d m i­
n is t r a c iô n  y  g e s t iô n  e s tâ n  e n c o m e n d a d a s  a l  T e s o r o .  L o  m is m o  su cede 
con  la  g e s t iô n  t r ib u t a r ia ,  d e sde  la  c o n s ta ta c iô n  de lo s  he chos  im p o n ib le s  
y  su s  re s p o n s a b le s ,  h a s ta  la  re c a u d a c iô n  de la s  d e u d a s  y  ré s o lu  c i ôn  de re  
c la m a c io n e s .
P o r  lo  que se r e f ie r e  a lo s  g a s to s , s i  b ie n  la  i n i c i a t i -  
va  c o r re s p o n d e  a lo s  c e n tro s  a q u ie n e s  a fe c ta ,  e l  T e s o ro  l le v a  a cab o  un  
c o n t r o l  c o n c o m ita n te  de lo s  m is m o s ,  y  f in a lm e n te ,  se r é s e r v a  la  d e c is iô n  
f in a l  d e l pa go  a la s  p ro p u e s ta s  de lo s  c e n tro s .
C o m p le m e n to  îô g ic o  de la s  fu n c io n e s  a n te r io r e s  es la  -  
d e fe n s a  de lo s  in te re s e s  p a t r im o n ia le s  d e l E s ta d o  en  c o n t r o v e r s ia  co n  t e r  
c e ro s  an te  lo s  t r ib u n a le s  c o m p é te n te s .
11 .15 . L A  H A C IE N D A  G L A D S T O N IA N A
E l  b o s q u e jo  de la s  f in a n z a s  l ib é r a le s ,  t a l  c o m o  ha q u e - 
dado  d ib u ja d o  en la s  p a g in a s  a n te r io r e s ,  se fu e  d e s a r r o l la n d o  y  p la s m  an do 
se a lo  la r g o  d e l s ig lo  X IX  con  d é s ig n a i fo r tu n a  en la s  d is t in ta s  la t i tu d e s .  
E l  p r o to t ip o  de in s t i t u c iô n ,  de su s  c o m e tid o s , de a s im i la c iô n  de la  f i lo s o -  
f ia  l i b e r a l  y ,  e s p e c ia lm e n te ,  d e l p e r fe c c io n a m ie n to  en su q u e h a c e r, quedô  
c o n f ig u ra d o  en e l  " T r e a s u r y "  in g lé s ,  p a r t ic u la r m e n te  en  la  e r a  d e l p o l i t i ­
co  y - f in a n c iè r e  G la d s to n , (3 9 ) . S c h u m p e te r  re s u m e  lo s  ra s g o s  de la  que 
l la m a  "h a c ie n d a  g ra n d e "  de G la d s to n  a s i:
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" L a  h a c ie n d a  de G la d s to n e  lo  es de u n  s is te m a  de l i b e r -  
ta d  n a tu r a l,  " l a i s s e z - f a i r e "  y  l ib r e c a m b io .  P a ra  la  v i ­
s iô n  s o c ia l  y  e c o n ô m c ia  im p l ic a d a ,  v is iô n  que h o y  d ia  - 
h a y  que e n te n d e r  h is tô r ic a m e n te  c o m o  in d e p e n d ie n te  de - 
lo s  a rg u m e n to s  g é n é ra le s  en fa v o r  y  en c o n tra  de e l la ,  
lo  m â s  im p o r ta n te  e r a  s u p r im i r  lo s  o b s tâ c u lo s  f is c a le s  
a la  a c t iv id a d  p r iv a d a .  P a ra  e so  h a c ia  fa l ta  m a n te n e r  
a l  n iv e l  m â s  b a jo  p o s ib le  e l  g a s to  p û b l ic o .  L a  c o n s ig ­
na  v ic t o r io s a  d e l m o m e n to  e r a  la  de h a c e r  é c o n o m ie s "
" E l  h a c e r  e c o n o m ia s  s ig n if ic a b a  dos c o s a s . P r im e r o  re  
d u c ir  la s  fu n c io n e s  d e l E s ta d o  a u n  m in im o ;  a e s to  11a- 
m a ro n  m â s  ta rd e  lo s  c r i t i c o s ,  p a r t ic u la r m e n te  lo s  a le -  
m a n e s , p o l i t ic a  d e l " e s ta d o - v ig i la n te - n o c tu r n o " .  . .
" E n  se g u n d o  lu g a r  s ig n if ic a b a  r a c io n a l iz a r  la s  re s ta n te s  
fu n c io n e s  d e l E s ta d o , lo  c u a l im p l ic a b a ,  e n tre  o t r a s  co 
s a s , la  m a y o r  re d u c c iô n  p o s ib le  d e l a p a ra to  m i l i t e r .  - 
Se s u p o n ia , p o r  o t r a  p a r te ,  que e l d e s a r ro U o  e c o n ô m j 
co  ré s u lta n te  h a r ia  en g ra n  p a r te  s u p e r f lu e  e l  g a s to  p û ­
b l ic o .  O b s é rv e s e  u n a  v e z  m â s  que to d o  e so , que s é r ia  
c o m p le ta m e n te  fa ls o  s i  se fo r m u le r a  co m o  p r in c ip io  de 
v a lid e z  a te m p o re l,  e r a  en g ra n  p a r te  v e rd a d  p a ra  In g la  
t e r r a  en 1 8 5 3 ."
"N o  m e n o s  im p o r ta n te  e r a  p a ra  e sa  v is iô n  de la s  p o s ib i-
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l id a d e s  y  lo s  m e c a n is m o s  de la  e c o n o m ia  e l  a u m e n ta r  -  
lo s  in g r e s o s  d e l e r a r io  (c a s o  de te n e r  que a u m e n ta r lo s )  
de t a l  m o d o  que e l  co m  p o r t  am  ie n to  e c o n ô m ic o  se a p a r -  
t a r a  lo  m e n o s  p o s ib le  de lo  que h a b r ia  s id o  en  la  h ip ô -
te s is  de u n a  c o m p lé ta  e x e n c iô n  f i s c a l  ( " im p o s ic iô n  s im -
p le m e n te  r e c a u d a t o r ia " ) . . .
E n  u l t im o  lu g a r ,  au nque no  en o rd e n  de im p o r ta n c ia ,  - 
h a y  que r e c o r d e r  e l  p r in c ip io  de e q u i l ib r io  p r e s u p u e s ta ­
r i o  o , p o r  m e jo r  d e c ir ,  p u e s to  que h a b ia  que r e d u c i r  la
d euda  p u b U c a , e l  p r in c ip io  que R o b e r t  L o e w , un o  de lo s
C h a n c e l lo rs  o f  th e  E x c e h e q u e r  de la  e r a  g la d s to n ia n a , 
fo r m u lô  en su d e f in ic iô n  de lo  que es  un  m in is t r o  de h a ­
c ie n d a : "u n  a n im a l que t ie n e  que c o n s e g u ir  s u p e r â v i t " .  . . 
(4 0 ).
L a  p re o c u p a c iô n  de e s te  p e rs o n a je  p o r  lo s  p e q u e flo s  aho 
r r o s  y  p o r  la s  m in u c ia s  a d m in is t r a t iv a s  es p r o v e r b ia l ,  h a s ta  e l  p u n to  de  -
que se id e n t i f ic a  f re c u e n te m e n te  su le g a d o  a l  " T r e a s u r y "  con la  id e a  de la
e c o n o m ia  de ca b o s  de c a n d e la  c o m o  la  p r in c ip a l  v i r t u d  y  m â s  im p o r ta n te  - 
s a p ie n c ia  d e l bu en g e s to r  d e l d in e ro  p û b l ic o ,  (4 1 ), la  c u a l,  p o r  o t r a  p a r te ,
no  es  m â s  que u n a  n u e v a  v e r s iô n  d e l a n tig u o  a d a g io ; "T e n e d  c u id a d o  de lo s
p e n iq u e s  y  la s  l ib r a s  se c u id a râ n  s o la s " .
N o  o b s ta n te , la  v e rd a d e ra  tra s c e n d e n c ia  de su p a so  p o r  
e l  " T r e a s u r y "  se debe a la  im p la n ta c iô n  de un  s is te m a  u n if ie  ado de a d m i­
n is t r a c iô n  e f ic ie n te ,  e x te n d ié n d o s e  d e sde  e l " T r e a s u r y "  a l  re s to  de la  A d -
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m in is t r a c iô n ,  y  u n  s is te m a  de c o n t r o l  u n if ic a d o  de lo s  g a s to s  co m o  s o p o r  
te  de d ic h a  a d m in is t r a c iô n .  Sus e s t r u c tu r a s  b â s ic a s  se ban m a n te n id o  has 
ta  d e sp u é s  de la  I I  G u e r r a  M u n d ia l y  aûn puede d e c ir s e  que se m a n tie n e n  
en p ie  im p o r ta n te s  p i la r e s  de su e d i f ic io .
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11.16. C O N C L U  SIGNES R E S U M E N . C A P I T U L O  II
19  L o s  E s ta d o s  n e c e s ita ro n  s ie m p re  c o n s t i t u i r  te s o -  
r o s .  E n  lo s  p u e b lo s  m â s  p r im i t iv o s  lo s  b ie n e s  a lm a c e n a d o s  e ra n  fu n d a ­
m e n ta lm e n te  a r t ic u le s  n e c e s a r io s  p a ra  la  s u b s is te n c ia .  E l  e je m p lo  m â s  
n o to r io  fu e ro n  lo s  g ra n e ro s  e g ip c io s .  E n  a q u e l le s  o t r o s  E s ta d o s  m â s  des 
a r r o l la d o s  m e r c a n t i lm e n te  y  s o b re  to d o  con  n u m e ro s a s  p e rs o n a s  a  s u e ld o  
se a te s o ra b a n  p re fe re n te m e n te  m e ta le s  que S e rv ia n  co m o  m o n e d a  en  e l  - 
pa go  de la s  m e rc a n c ia s  y  s e r v ic io s .  E je m p lo s  c la r o s  de e s ta s  p o l i t ic a s  
fu e ro n  fe n ic io s ,  g r ie g o s  y  ro m a n e s . E l  m â x im o  e s p le n d o r  y  p o d e r ,  de - 
lo s  im p e r- io s  -y la s  c iu d a d e s  c o in c id iô  co n  la  re u n io n  de te s o ro s  m â s  eu an  
t io s o s .
2 9  A l  la d o  de lo s  te s o ro s  d e l E s ta d o , e l  P r in c ip e  so  
l i a  d is p o n e r  de un  te s o ro  p a r t ic u la r ,  que lo s  ro m a n e s  lla m a b a n  " f is c u s "  
(a lu d ie n d o  a l c e s to  de m im b r e  que lo s  p a r t ic u la r e s  u sa b a n  e n to n c e s  p a ra  
g u a rd a r  sus  m o n e d a s ) . T a m b ié n  es d e là  ép o ca  ro m a n a  la  d e n o m in a c iô n  
de " a e r a r iu m "  d e r iv a d a  de " a e s - a e r is "  ( c o b re ) ,  p o r  la s  m o n e d a s  u t i l i z a -  
das p a ra  e l  pa g o  de lo s  t r ib u te s .  E n  la  a c tu a lid a d ,  E r a r io  y  F is c o  son 
s in ô n im o s  de T e s o ro  p û b l ic o .
3 9  E n  la  é p oca  m e r c a n t i l i s t a ,  e l  T e s o ro  e s ta ta l  c o b ra  
d im e n s io n e s  y  t ra s c e n d e n c ia  e s p e c ia le s .  L a  t e o r ia  e c o n ô m ic a  d o m in a n te  
c o n s id e ra b a  d e c is iv e  p a ra  la  p ro s p e r id a d  de u n  p a is  la  e x is te n c ia  y  re te n  
c iô n  de g ra n d e s  su m a s  de o r o  y  p la ta ;  e l  a b s o lu t is m e  p o l i t i c o  id e n t i f ic a b a  
la  r iq u e z a  d e l E s ta d o  co n  la  d e l s o b e ra n o  y  v e ia  en la  d im e n s io n  de lo s  
te s o ro s  p o s e id o s  e l  f a c t o r  fu n d a m e n ta l p a ra  e l  p o d e r io  b é lic o  que p e r m i -  
t ia  la  e x p a n s io n  y  e n g ra n d e c im ie n to  d e l E s ta d o .
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49 C o n  e l  a d v e n im ie n to  d e l l ib é r a l is m e  p o l i t ic o  y  e c o ­
n ô m ic o  d e c im o n ô n ic o  se p ro d u c e  un  ca m  b io  r a d ic a l  en la  e sce n a  e c o n ô m i­
ca : L o s  p r o ta g o n is ta s  s o n  a h o ra  lo s  p a r t ic u la r e s ,  r e t i râ n d o s e  e l  E s ta d o  a
un seg u n d o  p ia n o  p a ra  r e a l i z a r  c ie r t a s  fu n c io n e s  de in te n d e n c ia  c o le c t iv a .  
E l  con  ju n te  de la s  re d u c id a s  a c t iv id a d e s  e c o n ô m ic a s  re s e rv a d a s  a la .  A d ­
m in is t r a c iô n  c o n t in u a ro n  s ie n d o  g e s tio n a d a s  co n  e l m is m o  c r i t e r i o  p a t r im o  
n ia l is ta ,  co n  la  m is m a  o r ie n ta c iô n  de a h o r ro  m o n e ta r io ,  y  b a jo  la  m is m a  
a u to r id a d  o c e n t re  de d e c is io n e s  û n ic o , que s ig u iô  lla m â n d o s e  H a c ie n d a  o 
T e s o ro  p û b l ic o  en  s e n t id o  a m p lio .
59 E n  un  s e n tid o  r e s t r i c t i v e ,  e l  T e s o ro  p û b lic o  l i b e r a l  
a b a rc a b a  e x c lu s iv a m e n te  la s  f in a n z a s  d e l E s ta d o , p u d ie n d o  s e r  c o n s id e ra ­
de en u n a  t r i p le  p e rs p e c t iv a :
A ) C o m o  ô r g a n o - in s t i tu c iô n .  E s  un  D e p a r ta m e n to  p r e -  
p o te n te  en  c u a n to  que c o n t r ô la  lo s  r e c u r s o s  f in a n c iè r e s  a u t i l i z a r  p o r  e l  - 
re s te  de lo s  m in is t e r io s ,  d e sde  la  fo r m u la  c iô n  de su s  n e c e s id a d e s  en  lo s  
a n te p ro y e c to s  p re s u p u e s ta r io s  y  la  d e fe n s a  de lo s  m is m o s  a n te  e l  L e g is ­
la t iv o ,  h a s ta  la  ju s t i f i c a c iô n  d e l g a s to , p a ra  r e s e r v a r s e  la  r e a l iz a c iô n  de
lo s  p a gos  c o m o  û l t im a  H a ve  d e l c o n t r o l .
B ) C o m o  r iq u e z a  o c o n te n id o  m o n e ta r io :  L a  c a ja  d e l
T e s o ro  p û b lic o  es u n a  r iq u e z a  que se in te g r a  en la  H a c ie n d a  p û b lic a  a l  - 
ig u a l que la  c a ja  de c u a lq u ie r  o t r a  h a c ie n d a . E l lo  es a s i  p o r  dos ra z o n e s  
fu n d a m e n ta le s  :
a) E l  d in e ro  e s , o , se c o n s id é ra  con  v a lo r  in t r in s e c o ,  in d e p e n d ie n
te m e n te  de q u ie n  sea  su  e m is o r  y  su  p o s e e d o r .
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b) L o s  a d m in is t r a d o r e s  d e l T e s o ro  no  t ie n e n  p o r  m is io n  in t e r v e n i r  
en  e l  s is te m a  e c o n ô m ic o , s in o  û n ic a  y  e x c lu s iv a m e n te  g e s t io n a r  con 
e f ic a c ia  e l  p a t r im o n io  d e l E s ta d o  co n  lo s  m is m o s  c r i t e r i o s  que c u a l 
q u ie r  o t r a  e c o n o m ia  p r iv a d a .
C) C o m o  a c t iv id a d  a d e s a r r o U a r  o  fu n c iô n  a c u m p l i r .  
P o r  e s ta r  to d o s  lo s  re c u rs o s  m o n e ta r io s  d e l E s ta d o ,  a l  ig u a l que su  a p l i -  
c a c iô n , c o n te n id o s  en la  L e y  de P re s u p u e s to s , lo s  in g r e s o s  o r ig in a le s  y  - 
lo s  p a g o s  d e f in i t iv o s  que r e g is t r a s e  e l  T e s o ro  d e b e n  v e n ir  d e te rm in a d o s  - 
p o r  e l  P re s u p u e s to .  P o r  e l lo  se l la m ô  a l  T e s o ro  c a je r o  d e l P re s u p if i  s to . 
D esde  e l  p r in c ip io  d e l P re s u p u e s to  û n ic o  se p o s tu la  la  c a ja  û n ic a , aunque 
la  c e n t r a l iz a c iô n  de fo n d o s  se ap oye  ta m b ié n  en  im p o r ta n te s  ra z o n e s  de - 
e c o n o m ia  y  se p ro y e c te  c o m o  a rm a  d e c is iv e  p a ra  e l  c e n t r a l is m o  a d m in is ­
t r a t iv o  y  p o l i t ic o .
L a  p re o c u p a c iô n  m â s  g ra v e  de la s  a u to r id a d e s  re s p o n s a ­
b le s  de la s  f in a n z a s  p û b lic a s  fu e  s ie m p re  e l  b u s c a r  fu e n te s  a d ic io n a le s  de 
re c u rs o s  que s u p lie s e n  la  in s u f ic ie n c ia  de lo s  in g r e s o s  p r e s u p u e s ta r io s .  E l  
c a m in o  m â s  d i r e  c to  e in m e d ia to  lo  c o n s t itu y ô  la  e m is iô n  de D e u d a , p e ro  - 
cua ndo  la  c i r c u la c iô n  de é s ta  lle g a b a  a s e r  c u a n t io s a , la s  c a rg a s  de a m  o r  
t iz a c io n e s  e in te re s e s  re s u lta b a n  im  p o s ib le  s de a te n d e r ,  p o r  lo  que s o b r e - 
v e n ia  la  in s o lv e n c ia  y  e l  d e s c ré d ito  d e l T e s o ro .
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11.17. N O T A S
( 1 ) : V é a æ E n c ic lo p e d ia  E s p a s a  C a lp e , " t e s o r o "
(2) : E l  ta le n to  de la  e r a  de P e r ic le s  e r a  un a  m o n e d a  im a g in a r ia  e q u iv a
le n te  a 60 m in a s  y  u n  p e so  a p ro x im a d o  de 26 K g r s .  de o r o .
(3) : A n te s  de 1 s ig lo  V ,  a C .
(4) C u e s to re s  e ra n  lo s  m a g is t ra d o s  que re c a u d a b a n  lo s  t r ib u to s  y  a d rn i
n is t r a b a n  lo s  fo n d o s . E n  t ie m p o  de lo s  re y e s  e ra n  s u s  d e le g a d o s . 
D u ra n te  la  R e p û b lic a ,  h a b ia  dos p a ra  cad a  e r a r io  n o m b ra d o s  p o r  - 
la s  a s a m b le a s  d e l p u e b lo , c o m ic ia  t r ib u ta .
{5) : C u r ia s  e r a  cad a  u n o  de lo s  d is t r i t o s  p o l i t ic o - a d m in is t r a t iv o s  en que 
e s ta b a  d iv id id a  R o m a . E l  S enado, (A s a m b le a  de a n c ia n o s ) , e r a  en 
" la  R o m a  re p u b l ic a n a  e l  C o n s e jo  s u p re m o  d e l E s ta d o  y  e s ta b a  f o r -  
m a d o  b â s ic a rn e n te  p o r  p a t r ic io s  e x - m a g is t r a d o s .  C ô n s u le s  e r a  c a ­
da  u n o  de lo s  dos m a g is t r a d o s  que e je r c ia n  la  s u p re m a  a u to r id a d .  
Su n o m b ra m ie n to  lo  r e a liz a b a n  la s  C u r ia s ,  lo  c o n f i r m aba e l  S enado 
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e l  d e re c h o  a a u to r iz a r  g a s to s  a la  C o ro n a , e s ta b le c ié n d o s e  la  s u -  
p r e m a c ia  de la  C â m a ra  de lo s  C o m u n e s  s o b re  la  de lo s  L o re s  en
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I l l . 1 . E L  T E S O R O  C L A S IC O  N O  E S T A B A  T A N  E N C L A U S T R A D O
L o s  p r in c ip io s  que h e m o s  a n a liz a d o  de la  h a c ie n d a  
" g la d s to n ia n a "  e ra n  u n iv e rs a lm e n te  a c e p ta d o s  h a c ia  1914, s in  p e r ju ic io  - 
de que la s  a d m in is t r a  c lo n e s  f in a n c ie r a s  de lo s  re s p e c t iv e s  p a is e s  r e f le ja  
ra n  su s  e s t r u c tu r a s  p o l i t ic a s  y  e c o n ô m ic a s , su s  c ir c u n s ta n c ia s  h is tô r ic a s  
y  s o c ia le s ,  su s  t r a d ic lo n e s  in s t i tu c io n a le s ,  e tc .  E l  e x p e d ie n te  ju r id i c o  y  
té c n ic o  fu n d a m e n ta l de e s ta  a d m in is t r a c iô n ,  e l  n û c le o  en to r n o  d e l c u a l - 
g ira b a  to d a  la  c ie n c ia  c o n c e rn ie n te  a la s  f in a n z a s  p û b lic a s  e r a  e l  P r e s u ­
p u e s to .
E l  P re s u p u e s to  d e l E s ta d o  se p ro y e c ta b a  a la  v e z  c o ­
m o  un  p la n  f in a n c iè r e  de g e s t iô n , un  d o c u m e n te  de la  a d m in is t r a c iô n  co n ta  
b le ,  un  a c te  p o l i t ic o ,  u n  a c te  le g is la t iv e .  A  ca d a  u n o  de e s to s  n iv e le s  co  
r re s p o n d e  u n  s is te m a  de p r in c ip io s  c o h e re n te s , ( I )  y  en c o r re s p o n d e n c ia  con  
le s  de le s  d e m â s  ô rd e n e s .  E s to s  p r in c ip io s  se fu e ro n  p o n ie n d o  en  e v id e n  
c ia  y  s is te m a tiz â n d o s e  p o r  le s  e s p e c ia l is ta s  de la s  f in a n z a s  p û b lic a s  d e l - 
s ig lo  p a s a d o . A lg u n o s  de e s to s  p r in c ip io s  han  s id o  e le v a d o s  a la  d ig n id a d  
de n o rm a s  c o n s t i tu c io n a le s ,  o t r o s  han s id o  re c o g id o s  p o r  le y e s  o r d in a r ia a ,  
y  f in a lm e n te ,  lo s  que no  han s id o  o b je to  de le y e s  han s id o  a d o p ta d o s  c o ­
m o  base de la  C o n ta b il id a d  P û b l ic a .  T o d o s  e l lo s  t ie n e n  la  f in a lid a d  de - 
s e r  in s t r u m e n te s  û t i le s  y  e f ic a c e s  p a ra  e l c o n o c im ie n to  y  e l  c o n t r o l  en - 
m a te r ia  de g e s t iô n  de lo s  d in e ro s  p û b lic o s  y  so n  u n a  c o n s e c u e n c ia  de l a - 
a f i r m a c iô n  d e l d e re c h o  de la s  re p re s e n ta c io n e s  p o p u la re s  a c o n o c e r ,  d is -  
c u t i r  y  a u to r iz a r ,  c o m p ro b a r  y  c o n trô la  r  lo s  g a s to s  p û b lic o s .
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L a s  f in a n z a s  p û b lic a s  han s id o  o b je to  de a m p lio  y  m in u -  
c lo s o  e s tu d io  en  la s  fa c u lta d e s  de D e re c h o , lo g ra n d o s e  aca b a d a s  s in te s is  - 
j u r id ic a s  d e . lo s  p r in c ip io s ,  n o rm a s  y  p r o c e d im ie n to s  p r e s u p u e s ta r io s .  L a  
e c o n o m ia  p o l i t ic a ,  que c o n s t itu y e  e l  e s ta d io  de c o n o c im ie n to  p r e v io  a l  n o r  
m a t iv o  tu v o  h a s ta  é p o ca s  re c ie n te s  u n  d e s a r r o l lo  m u y  r a q u i t ic o  (2 ). E l  -  
T e s o ro  p û b l ic o  quedab a  re le g a d o  a l  p ia n o  de u n  s e r v ic io  de e je c u c iô n  d e l 
P re s u p u e s to ,  su  c a je r o ,  con u n  p a p e l que se c re y ô  e r a  p a s iv o :  P a ra  la  -
a d m in is t r a c iô n  de sus fo n d o s  se a p l i cab an  lo s  p r in c ip io s  c o n ta b le s , que y a  
h e m o s  v is to  qu ed a b a n  fu e ra  d e l a m b ito  de la s  le y e s ,  y  que n i  s iq u ie r a  m e  
r e c ia n  la  c o n s id e ra c iô n  de c ie n c ia ,  s in o  m â s  b ie n  de té c n ic a s  y  ru t in a s  (3). 
E l  e s q u e m a  s ig u ie n te  in te n ta  r e f l e j a r  la s  c o n c e p c io n e s  p a t r im o n ia l is ta  d e l 
P re s u p u e s to  y  m e c a n ic is ta  d e l T e s o ro  que se d e s p re n d e  de lo s  t r a ta d o s  -  
de la  H a c ie n d a  c lâ s ic a .
G R A F I C A  Ill-l
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E l  T e  s o ro  es un  lu g a r  de p a s o  desde  lo s  in g r e s o s  a lo s  
g a s to s  p r e s u p u e s ta r io s .  Se c o n c ib e  c o m o  u n  c o n d u c to r  de re c u rs o s  cu ya s  
p ro p ie d a d e s , a s e m e ja n z a  de un a  c o n d u c c iô n  de l iq u id e ,  deben s e r :  im p e r  
m e  a b le  o c a r e c e r  de f i l t r a c io n e s ,  o f r e c e r  la  m in im a  r e s is te n c ia  o m e n o r  
c o s te , su s  c a n a le s  deben  l le g a r  a to d a s  la s  p a rc e la s  d e l c a m p o  de lo s  gas 
to s  y  debe  im p u ls a r  e l  d e s p la z a m ie n to  de la  r iq u e z a  l iq u id a  con la  m a y o r  
c e le r id a d .  C o n s t itu y e  ta m b ié n  u n a  r é s e r v a  o d e p ô s ito  d in e r a r io  con  la  f i ­
n a lid a d  de r e g u la r  la  c i r c u la c iô n  p r e s u p u e s ta r ia .  P o r  u l t im o ,  s i  o c a s lo -  
n a lm e n te  lo s  in g re s o s  p a t r im o n ia le s  fu e  ra n  in s u f ic ie n te s ,  puede  n u t r i r s e  -  
en  e l  m e rc a d o  f in a n c ie r o ,  a l  c u a l r e in te g r a r â  lo s  r e c u rs o s  cua ndo  se re s ta  
b le z c a  e l  e q u i l ib r io .
Se p r o d u c ia  la  id e n t id a d  "e x  a n te "
1 = 2 -4- 4
1 £ 3 4- 4
S in  que e l lo  q u is ie r e  d e c ir  que 2 e ra  n e c e s a r ia m e n te
ig u a l a 3 . P a ra  que se d ie s e  e s ta  û l t im a  ig u a ld a d  té n ia  que s u c e d e r  que
e l  p re s u p u e s to s  e s tu v ie s e  e q u i l ib ra d o ,  (d e s id e r a ta  de la s  f in a n z a s )  y  en ta l  
s u p u e s to  e l  T e s o ro  o no  s u b c io n a b a  n i r e v e r t ia  re c u rs o s  a l  m e rc a d o  o , s i  
lo  h a c ia ,  quedaban  c o m p e n s a d o s  d u ra n te  e l  e je r c ic io .  S i 2 < 3 , e l  T e s o  
ro  se v e r ia  o b lig a d o  a lo s  e m p r é s t it o s ,  que r e in t e g r a r ia  cua ndo  2 > 3 .
E l  e s q u e m a  c o r re s p o n d e  a u n a  e c o n o m ia  en la  c u a l lo s
f lu jo s  m o n e ta r io s  n a ce n  de la  r iq u e z a  r e a l  y  son  p o r ta d o re s  d e l v a lo r  i n ­
t r in s e c o  de su p r o p ia  c o m p o s ic iô n  m a t e r ia l .  De la  o fe r ta  g e n e ra d a  p o r  -
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la  e c o n o m ia  n a c io n a l se  s u s tra e  u n a  p a r te  p a ra  s e r  c o n s u m id a  en ré g im e n  
c o le c t iv o  y  e l  r e s to  es e m p le a d o  p r iv a d a m e n te  p o r  lo s  m ie m b ro s  de la  so 
c ie d a d . L o s  in te r m e d ia r io s  f in a n c ie r o s  l im i t a n  su  fu n c iô n  a f a c i l i t a r  la  - 
c ir c u la c iô n  d e l  a h o r ro  p e ro  s in  n in g u n a  p o s ib i l id a d  de c r e a r  d in e r o .  T o d o  
c ré d i to  debe te n e r  su o r ig e n  y  su s u s te n to  en e l  c o r re s p o n d ie n te  b ie n  p a ­
t r im o n ia l ;  e s  u n a  r iq u e z a  l iq u id a  que é m a n a  d e l c a p ita l ,  (b ie n e s  e x is te n te s )  
y  f lu y e  p o r  lo s  c i r c u i t o s  f in a n c ie r o s  s in  a d u lte ra c io n e s .
E l  m o d e lo  P re s u p u e s to -T e s o r o  se te r m in a  de e x p l ic i t e r ,  
c o m o  v e n im o s  d ic ie n d o ,  en e l  s ig lo  X IX .  P u e s  b ie n , aunque en  e l  p ia n o  
ju r id i c o  la  d e f in ic iô n  d e l d in e ro  p o d ia  s e r  a ce p ta d a , y a  que e x is t ia  e l  d e ­
re c h o , (a  lo  m e n o s  te ô r ic o )  de la  c o n v e r t ib i l id a d ,  d e sde  e l  p u n to  de v is ta  
d e l a n â l is is  e c o n ô m ic o  se p o n ia , o se d e b ia  h a b e r  p u e s to  de m a n i f ie s to  -  
que y a  h a c ia  m u c h o  que la  c i r c u la c iô n  f id u c ia r ia  h a b ia  c o m e n z a d o  a a p a re  
c e r ,  in ic ia lm e n te  de u n a  m a n e ra  t im id a ,  co m o  s im p le  re s g u a rd o  de lo s  - 
d e p ô s ito s  e fe c tu a d o s  en  lo s  b a n co s  y  con  e l p r o p ô s ito  de fa v o r e c e r  su m o  
v i l id a d ,  p a u la t in a m e n te ,  co m o  p ré s ta m o s  de la s  in s t i tu c lo n e s  b a n c a r ia s  -  
c o n s is te n te s  en  p a p e l-m o n e d a  que no  e r a  de h e cho  n u n c a  c o n v e r t id o ,  y  de 
e s ta  m a n e ra  se ib a  e n tra n d o  d e f in i t iv a m e n te  en la  e r a  m o n e ta r ia  f id u c ia ­
r i a .  A s im is m o  lo s  e c o n o m is ta s  d e b ie ra n  h a b e r  r e s a lta d o  e l  he ch o  de que 
la s  in s t i tu c io n e s  f in a n c ie r a s  e s ta b a n  en c ie r t a  m a n e ra  en m a n o s  d e l T e s o ­
r o  p û b lic o  y  e l  r ie s g o  que e l lo  s u p o n ia  en o rd e n  a que é s te  la s  u t i l iz a s e  - 
p a ra  a u to a l im e n ta r s e ,  b u r la n d o  a s i  e l  r i g o r  de lo s  fo r m a l is m o s  p re s u p u e s ­
t a r io s .  E s tâ  c la r o  que s i  e l  T e s o ro  fu e  o lv id a d o  p o r  lo s  o rd e n a m ie n to s  - 
ju r id ic o s ,  lo  fu e  s o b re  to d o  p o r  la  in s u f ic ie n te  in fo r m a c iô n  que la  E c ô n o -  
m ia  p o l i t ic a  fa c i l i t a b a  a l  D e re c h o  y  ta m b ié n  p a re c e  c la r o  que la s  la g u n a s  
de la  T e o r ia  E c o n ô m ic a  s o b re  e l  te m a  te n ia n  su  o r ig e n  en un a  s im p l is ta .
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cua ndo  n o  fa ls a ,  in te r p r é ta  c io n  d e l d in e ro ,  de su c re a c iô n  y  de s u s  fu n c io  
n é s . P u e s to  que e l  d in e ro  es o b je to  de la  a c t iv id a d  d e l T e s o ro ,  p a re c e  -  
o p o r tu n o  su e s tu d io  p r e v io ,  a f in  de p o d e r  e n te n d e r  que es  o  que h a c e  e l  
T e s o ro .
I I I .  2 . D IN E R O
L a s  d is c re p a n c ia s  s o b re  la  n a tu ra le z a  y  la s  fu n c io n e s  -  
d e l d in e ro  y  su c o n s e c u e n te  d e f in ic iô n  han e x is t id o  s ie m p r e :  P la tô n  v e fa  -  
en e l  d in e ro  un  s im b o lo  a r b i t r a d o  p a ra  f a c i l i t a r  e l  in te r c a m b io ,  s o s te n ie n  
do  que su  v a lo r  d e b ia  s e r  in d e p e n d ie n te  d e l m a te r ia l  con  que e s tu v ie r e  fa  
b r ic a d o .  P a ra  A r is t ô te le s ,  en c a m b io , e l  d in e ro  e r a  un a  m e r c a n c ia  m â s , 
cu yo  v a lo r  se pu ede  c o m p a re r  con  o t r o s  v a lo r e s  y  que se u t i l i z a  p a r a  f a ­
c i l i t a r  in d ir e c ta m e n te  lo s  t ru e q u e s  (4 ) .  E s ta s  dos c o n c e p c io n e s  m o n e ta -  
r ia s :  d in e ro  s ig n o  f r e n te  a d in e ro  m e rc a n c ia ,  o b ie n  n o m in a l is m o  en o p o -  
s ic iô n  a m e ta l is m o  (5 ) , han te n id o  p a r t id a r io s  y  a d v e r s a r ie s  h a s ta  n u e s - -  
t r o s  d ia s .
L a  t e o r ia  a r is t ô te l ic a  d e l d in e ro  puede  d e c ir s e  que p r e  
d o m in ô  s u s ta n c ia lm e n te  h a s ta  f in a le s  d e l s ig lo  X IX  e in c lu s e  h a s ta  la  t e r  
c e ra  d é ca d a  d e l s ig lo  X X .
E l  d in e ro  se id e n t i f ic a b a  con la s  e x is te n c ia s  de o r o  y  - 
p la ta  que c u m p lia n  fu n c io n e s  m o n e ta r ia s  y  a l  m is m o  t ie m p o  se s o s te n ia  - 
que e l  o r o  y  la  p la ta ,  a c u fla d o s  o s in  a c u f la r ,  s ig u e n  s ie n d o  m e rc a n c ia s  - 
e x a c ta m e n te  ig u a l que e l  h ie r r o ,  e l  p a flo , e l  t r i g o ( 6 ) .
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U na  de la s  d e f in ic io n e s  m â s  re p re s e n ta t iv a s  d e l p e n s a r  
de lo s  e c o n o m is ta s  h a s ta  é p o ca s  no le ja n a s  y  cu y o  s u b s tra te  c o n c e p tu a l -
aûn s u b s is te  en lo s  m a n u a le s  es la  s ig u ie n te :  " L a s  d e f in ic io n e s  fa ls a s  d e l
d in e ro  se s i tu  an en dos g ru p o s  p r in c ip a le s  : la s  que e re  en que e l  d in e ro  - 
es a lg o  m â s  que la  m e rc a n c ia  m â s  v e n d ib le  y  la s  que c re e n  que es m e n o s
que e s o "  ( / )  . E s  s e n c il la m e n te  la  m e rc a n c ia  que e l  u s o  ha c o n s a g ra d o  -
co m o  m é t r o  d e l v a lo r  de la s  d e m â s , e l  n u m e r a r io .  L o s  m e ta le s  p  r e c io  
SOS te n ia n  p a r t i  c u la re s  v ir tu d e s  p a ra  c u m p l i r  e s ta  fu n c iô n :  d iv is ib i l id a d ,  
e s ta b i l id a d  de su v a lo r ,  f â c i l  t r a n s p o r te ,  e tc .
N a d a  m â s  le jo s  de la  v e rd a d , s in  e m b a rg o , que la  c re e n  
c ia  de que lo s  e c o n o m is ta s  a n te r io r e s  a 1930 a d o ra s e n  c o r p o ra t iv a m e n te  - 
e l  b e c e r r o  de o r o .  E n  p r im e r  lu g a r ,  s e râ  c o n v e n ie n te  d is t in g u i r  e n tre  - 
m e ta l is m o  p r â c t ic o .  S ig u ie n d o  a J . A .  S c h u m p e te r , e l  p r im e r o  c o n s is te  en 
e l  a x io m a  seg ûn  e l  c u a l es lô g ic a m e n te  e s e n c ia l p a ra  e l  d in e ro  e l c o n s is -  
t i r  o e s ta r  c u b ie r to  p o r  a lg u n a  m e rc a n c ia ,  de t a l  fo r m a  que e l  v a lo r  o  po 
d e r  a d q u is i t iv o  d e l d in e ro  sea  e l de la  m e rc a n c ia  que lo  in te g r a  con  in d e ­
p e n d e n c ia  de su fu n c iô n  m o n e ta r ia .  E l  m e ta l is m o  p r â c t ic o  lo  e n tie n d e  
c o m o  un  p r in c ip io  de p o l i t i c a  m o n e ta r ia  que p o s tu la  la  v in c u la c iô n  d e l d in e  
ro  con  u n a  m e rc a n c ia  en c o n d ic io n e s  de l ib r e  c o n v e r t ib i l id a d  con  un a  c a n - 
t id a d  de la  m is m a  ( 8 ) . E l  e c o n o m is ta  puede e s ta r  c o n v e n c id o  de la  s u p e - 
r io r id a d  te ô r ic a  d e l n o m in a l is m o  y  no  o b s ta n te , s e r  un  re s u e lto  p a r t id a r io  
d e l m e ta l is m o  p r â c t ic o  a n te  la  fa l ta  de c o n fia n z a  en la s  in s t i tu c io n e s  y  po  
l i t i c o s .  P a re c e  que é s ta  p o d r ia  s e r  u n a  in te r p r é ta  c iô n  û t i l  p a ra  c o m p re n -  
d e r  en g ra n  p a r te  lo s  a u to re s  c lâ s ic o s ,  p e ro  no  se  puede  n e g a r  que sus  - 
o p in io n e s  s o b re  e l  d in e ro  re s u lta n  e n o rm e m e n te  d i f i c i l e s  de s is te m a t iz a r .
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E l  m e ta l is m o  e l ig e  c o m o  u n id a d  de m e d id a  u n a  c a n tld a d  
d e l m e ta l .  E l  v a lo r  d e l r e s te  de la s  m e rc a n c ia s  queda c u a n t if ic a d o  to rn  an 
do co m o  u n id a d  de c u e n ta  e l  v a lo r  de u n a  c a n tld a d  f ï s ic a  de un a  de e l la s .  
E l  p ro b le m a  es la  c o n s is te n c ia  de la  u n id a d  de v a lo r .  S i se t r a ta s e  de -  
u n  s is te m a  e s tâ t ic o ,  de c o m p a re r  v a lo r e s  en un  m o m e n to  d e te rm in a d o , la  
m e d ic iô n  s é r ia  s e n c il la  y  c u a lq u le r  m e r  can  c ia  co n  un a  bu ena  d iv is ib i l id a d  
p o d r ia  a c e p ta rs e  c o m o  n u m e r a r io .  S in  e m b a rg o , e l  m e rc a d o  r e a l  e s  d in â  
m ic o ,  to d a s  la s  v a r ia b le s  e v o lu c io n a n  con  e l t ie m p o  y  to d a s  la s  v a r ia b le s  
e s tâ n  in te r c o r r e la c io n a d a s .  E n  r e a lid a d  c u a lq u le r  c a m b io  de m e rc a n c fa  - 
p o r  d in e ro ,  en c u a n to  es un  a p la z a m ie n to  d e l t ru e q u e  o in te r c a m b io  r e a l ,  
c o n lle v a  s ie m p re  e l  d o b le  r ie s g o  de , p o r  una  p a r te ,  que la  r e la c iô n  v a lo r  
de la s  m e rc a n c ia s  in te rc a m b ia d a s  s e r a  n o rm a lm e n te  d is t in t a  " e x - p o s t "  
que " a  p r i o r i " ,  p o r  o t r o  la d o , e l  v a lo r  d e l " m e d iu m "  d in e ro  ta m b ié n  se - 
h a b ra  a lte ra d o  en e l  p e r fo d o .  E l  d in e ro  en  c u a n to  ta l ,  es  un a  m e rc a n c fa  
o v a lo r  e c o n ô m ic o  m i s .  es un o  de lo s  té r m in o s  de la  e c u a c iô n  d e l c a m ­
b io ,  s i  se q u ie re  la  c o n t ra m e rc a n c ia  o  c o n t r a v a lo r .  " E l  d in e ro  es a lg o  - 
m a s  b à s ic o  que un  m e d io  de t ra n s a c c iô n ;  es a lg o  que p e r m ite  que la  gen 
te  s é p a ré  e l  a c to  de c o m p ra  de e l  de v e n ta . V is to  a s f,  e l  d in e ro  s i r v e  -  
co m o  m o ra d a  te m p o r a l d e l p o d e r  de c o m p ra  (9 ) .
E n  u n a  c o n c e p c io n  de un a  e c o n o m ia  c e r ra d a  y  e s tâ t ic a  - 
e l  d in e ro  es una  su m  a a lg e b ra ic a  de d é b ito s  y  c ré d ito s  cu ya  r é s u l t a n t e  
n e c e s a r ia m e n te  es c e r o .  C ada  d é b i t o  t ie n e  su c o r r é l a t i v e  c ré d i 
to  y  a m b o s  té r m in o s  son  id e n t id a d e s , (c u a lq u ie ra  que se a  la  u n id a d  de m e  
d id a ) , son  im â g e n e s  b iu n iv o c a s  y  de s ig n o  c o n t r a r io .  P e ro  es  e l  ca so  
que la  ra z ô n  de s e r  d e l d in e ro  es la  a b e r tu ra  de la s  e c o n o m ia s , (e c o n o - 
m ia s  in d iv id u a le s ,  o , e c o n o m ia s  c o le c t iv a s ) . A l  c o r r e la c io n a r s e  lo s  su je
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to s  e c o n ô m ic o s  s u rg e n  lo s  d e s e q u i l ib r io s  y  su c o n s e c u e n c ia  son  lo s  m o v i-  
m ie n to s  de b ie n e s  o in te  re a m  b io s .  P a ra  h a c e r  p o s ib le  e l  in te r c a m b io  s in  
c o in c id e n c ia  de lo s  b ie n e s  en e s p a c io  y  t ie m p o ,  es p r e c is o  un a  m e d id a  de 
e q u iv a le n c ie s .
E l  p ro b le m a  c e n t r a l  de la  te o r ia  m o n e ta r ia  h a s ta  J . M .  - 
K e y n e s  ha s id o  e l  v a lo r  d e l d in e ro  que se id e n t i f ic a b a  con  la s  ra z o n e s  de -  
c a m b io  e n tre  e l  d in e ro  y  lo s  b ie n e s  o co n  la  c a p a c id a d  de c a m p ra  d e l p r i ­
m e  r o .  L o s  b ie n e s  e c o n ô m ic o s  deben  m e d ir s e  en u n id a d e s  de v a lo r ,  lo  - 
m is m o  que la  lo n g itu d  o e l  p e so  se e x p re s a n  en su s  re s p e c t iv e s  u n id a d e s . 
B a s ta r â  un a  d e f in ic iô n  p r é c is a  de la  u n id a d  de v a lo r  y  e l  a s u n to  se h a b râ  
t ra s la d a d o  a un  p ia n o  pu ra m  e n te  m a te m â t ic o  y  p e r ic ia l .
D e s g ra c ia d a m e n te  e l  té r m in o  " v a lo r "  es en te o r ia  eco nô  
m ic a  e s e n c ia lm e n te  r e la t iv e  y  no  s ig n i f ic a  s in o  la  ra z ô n  de c a m b io  e n tre  
dos m e rc a n c ia s  o  s e r v ic io s  c u a le s q u ie ra ,  s im p le s  re la c io n e s  ( 1 0 ) m a rg in a  
le s  s o c ia le s  de s u s t i tu c iô n  de un  m o d e lo  e s tâ t ic o ,  la  ré s u lta n te  de la s  
fu e rz a s  de o fe r ta  y  d e m a n d a  en ca d a  lu g a r  y  m o m e n to . E n  re s u m e n , que 
no  b a y  p o s ib i l id a d  de que se u t i l i c e  s ie m p re  la  m is m a  v a r a  p a ra  m e d ir  e l  
v a lo r  de lo s  b ie n e s  ( 1 1 ) p o rq u e  lo s  v a lo r e s  no  son  un  e s ta d o , s in o  un  fe n ô  
m e n o  s o c io lô g ic o  ( 1 2 ) .
E n  e l  fon do . lo s  e c o n o m is ta s  c là s ic o s  o m e jo r  lo s  que - 
p o d r ia m o s  l la m a r  p a r t id a r io s  de la  e c o n o m ia  " r e a l "  b u sca n  en e l  d in e ro  
a lg o  en a p a r ie n c ia  s e n c il lo  y  e le m e n ta l,  y  en la  p r â c t ic a ,  c o m p le jo  y  con  
t r a d ic t o r io .
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E l  d in e ro  c o m o  m e d id a  de v a lo r  de la s  c o s a s  debe s e r  
a s é p t ic o ,  s im p le  v e lo ;  co m o  m e d io  de c a m b io , debe c o n s e rv e r  su  v a lo r  - 
in m u ta b le .  L a  g e n te  o to rg a  m a s  c o n f ia n z a  a la  e s ta b i l id a d  d e l v a lo r  d e l 
o r o  que  a la  de n in g û n  o t r o  b ie n  (1 3 ), am é n  de s u s  o t r a s  eu a l id a d e s  de 
v is ib i l id a d ,  p e rm a n e n c ia  f i s ic a ,  e tc .  ; e r a  p u e s , e l  p r im e r  c a n d id a te  a 
s e r  c o ro n a d o  c o m o  p a tro n  m o n e ta r io  o  le y  d e l v a lo r .
D e sd e  la s  p e rs p e c t iv e s  p o s tk e y n e s ia n a s  de p o Ü t ic a s  m o -  
n e ta r ia s  se c a l i f ic a  a la  le y  d e l o r o  de b â rb a ra .  S in  e m b a rg o , en e l  c o n -  
te x to  de la  "R iq u e z a  de la s  N a c io n e s "  a p a re c e  c o m o  un in s t r u m e n to  n e c e -  
s a r io  p a ra  e l  e n r iq u e c im ie n to  de lo s  p u e b lo s .
L o s  b ie n e s , que se p ro d u c e n  con e l  t r a b a jo ,  se m u l t ip l i -  
can  g r a c ia s  a l  a h o r ro  y  a c re c ie n ta n  su u t i l id a d  m e d ia n te  e l  c o m e rc io .  E l  
m e d io  v i t a l  p a ra  que a h o r r o  y  c ô m e r c io  s u r ja n ,  s u b s is ta n  y  se d e s a r r o l le n  
e s ta  c o n s t i tu id o  p o r  la  c o n f ia n z a , la  s e g u r id a d  y  g a ra n t fa  en  la  e s ta b il id a d  
de lo s  té r m in o s  de la  r e la c iô n .  E s ta  fe  t ie n e  ta n ta  m a s  t ra s c e n d e n c ia  eu an 
to  m â s  s e p a ra d o s  in te r e s p a c ia l  e in te r te m p o r a lm e n te ,  se h a lle n  lo s  o b je to s  
s o b re  lo s  que se p r o y e c ta  la  t r a n s a c c iô n .
E l  r e y  " o r o "  e x t ie n d e  su im p e r io  p o r  e n c im a  de la s  ba 
r r e r a s  de lo s  E s ta d o s ; es  le y  en c u a lq u le r  lu g a r  y  t ie m p o .  P o r  eso , 
aunque lo s  e c o n o m is ta s  c là s ic o s  fu s t ig u e n  e l  " e r r o r  m e r c a n t i l i s t a " ,  p r o fe -  
san  e l m e ta l is m o  m o n e ta r io  c o m o  e l  û n ic o  e xp ed ien ce  o p e ra t iv o  que c o n o - 
cen p a ra  d is ip a r  la  in c e r t id u m b r e  y  e l  r ie g o  que e n e rv a r ia n  la  a c t iv id a d  - 
e c o n ô m ic a . Un p a trô n  m o n e ta r io  de p a p e l m o n e d a  es re c h a z a d o  p o r  lo s  - 
r ie s g o s  de a r b i t r a r ie d a d  en la  f i ja c iô n  de su e q u iv a le n c ia  (1 4 ).
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S ie m p re  han e x is t id o  a n t im e ta lis ta s  que s ig u ie ro n  la  l i -  
n e a  de P la to n  (1 5 ) . N o  debe o lv id a r s e ,  p o r  o t r a  p a r te ,  que la  p r â c t ic a  de 
lo s  g ra n d e s  b a n co s  de A m s te r d a m , H a m b u rg o , G é n o va , V e n e c ia .  . . h a b fa  - 
f a m i l ia r iz a d o  a lo s  e c o n o m is ta s  con un  d in e ro  de c u e n ta , d e f in id o  en r e la ­
c iô n  a c a n tid a d e s  de m é ta l,  p e ro  que e x is t fa  s ô lo  co m o  e x p e d ie n te  c o n ta b le .
C on  c a r â c te r  g e n e ra l h a y  fu n d a m e n to s  p a ra  p r e g u n ta r  - 
p o r  la  e x is te n c ia  o b je t iv a  de a lg o  ta n  p a lp a b le  c o m o  e l d in e r o .  S i e l  d i ­
n e ro  se id e n t i f ic a  con u n a  m e rc a n c fa ,  la  re s p u e s ta  es  s e n c il la ,  sea  e s ta  
u n  p e s o  d e te rm in a d o  de m é ta l,  o se a  un  p a p e l im p r e s o ;  e l  d in e ro  es e l  -
m é ta l ,  o , un  d o c u m e n to  e s p e c ia l.  P e ro  s i  e l  d in e ro  se le  c o n s id é ra  u n i ­
dad de m e d id a  d e l v a lo r ,  e n fo n c e s  p o d e m o s  d e c ir  que no  e x is te  n in g u n a  - 
co s a  ( " r e s " )  m e d id a  de v a lo r .  E n  cad a  t r a to  m e r c a n t i l ,  se f o r m a  u n a  r a ­
zôn  de c a m b io ; a l  u t i l i z a r  re ite ra d a m e n te  u n a  m e rc a n c fa  d e te rm in a d a  c o ­
m o  un o  de lo s  té r m in o s  de la s  ra z o n e s , ( d in e ro ) ,  n o s  p ro d u c e  la  im a g e n  - 
de que e l  d in e ro  es  e l  v a lo r .  D e c u a lq u le r  f o r m a  no  o f re c e  la  m e n o r  du 
da  que la  id e a  de u n c ir  e l  d in e ro  a l  o r o  o  la  p la ta  e r a  un s im p le  e x p e d ie n  
te  p a ra  g a r a n t iz a r  e l  v a lo r  de la  m o n e d a . R ic a r d o  e s ta b le c iô ,  s in  e m b a r  
g o , un p r in c ip io  m â s  a va n za d o  y a  que la  c à n t id a d  de d in e ro  que puede  ern
p le a rs e  en un  p a fs  depende de su  v a lo r  y  v ic e v e r s a ,  de t a l  m a n e ra  que -
p a ra  que e l  p a p e l m o n e d a  te n g a  e l  m is m o  v a lo r  que e l  m é ta l ad op ta do  
c o m o  p a trô n  b a s ta  r e g u la r  la  c a n tld a d  de p a p e l e m it id o  segùn  e l  v a lo r  d e l 
m e ta l  (1 6 ) .
E n  g e n e ra l se p e n sa b a  que la s  " le t r a s  s a n a s "  o " le t r a s  
r e a le s "  no  d e p re c ia b a n  la  m o n e d a  (1 7 ) .  C u a n d o  a f in a le s  de l s ig lo  X IX  - 
c o m e n z a ro n  a p re o c u p a r  la s  d e p re s io n e s , p r o n to  s u r g iô  la  c u e s t iô n  de en
88.
qué m e d id a  e l o r o  p o d ia  s e r  e l  c a u s a n te  de la s  f lu c tu a c io n e s  c ic l ic a s  de 
lo s  p r e c io s .  J e v o n s  e s b o z ô  un  " s is te m a  m o n e ta r io  id e a lm e n te  p e r fe c to "  en 
e l  que e l  o r o  se c o n s e r v a r ia  c o m o  m e d io  de c a m b io  y  d e n o m in a d o r  co m û n  
de lo s  v a lo r e s ,  p e ro  d e ja r fa  de s e r  e l  p a trô n  p a ra  p a g o s  d i fe r id o s  y  " la s  
c u a n tfa s  de la s  d e u d a s , aunque  se e x p re s a r ia n  en o r o ,  v a r ia r ia n  in v e r s a -  
m e n te  a l  v a r ia r  e l  p r e c io  d e l o r o  re s p e c to  a l  de o t r a s  m e rc a n c ia s "  (1 8 ) .
W a lra s  a b ogab a  p o rq u e  se d e ja s e  l i b r e  la  a c u fla c iô n  de -  
o r o  y  e l  E s ta d o  a cu fla s e  p la ta  c o m p le m e n ta r ia  p a ra  c o n t r o la r  e l  n iv e l  de - 
lo s  p r e c io s  (1 9 ). F in a lm e n te ,  p a ra  no  s e r  in te r m in a b le  en la s  c i ta s ,  r e -  
c o rd e m o s  s o la m e n te  la  p ro p u e s ta  d e l d ô la r  c o m p e n s a d o  de I r v in g  F is h e r ,  - 
segûn  la  c u a l,  la  e q u iv a le n c ia  en o r o  de un  d ô la r  d e b ia  v a r ia r  de a c u e rd o  
con un  in d ic e  de p r e c io s  o f i c ia l ,  de m o d o  que u n  d ô la r  re p re s e n ta r a  en 
ve z  de u n a  c a n tld a d  c o n s ta n te  de o r o ,  un a  c a n tld a d  c o n s ta n te  de p o d e r  de - 
c o m p ra .  ( 2 0 )
E l  a lg o r i tm o  de lo s  n u m é ro s  in d ic e s  co m o  h e r r a m ie n ta  
id ô n e a  p a ra  s e g u ir  la  e v o lu c iô n  d e l n iv e l  de lo s  p r e c io s  fu e  ganando a d e p - 
to s  h a s ta  s e r  h o y  de u s o  g e n e ra l.  S in  e m b a rg o , e l  que no  se d is p o n g a  de 
un p r o c e d im ie n to  m e jo r  p a ra  s e g u ir  la  e v o lu c iô n  de  la s  re la c io n e s  b ie n e s /  
d in e ro  no  e x im e  a l c r i t i c o  de p o n e r  de m a n if ie s to  lo s  c fefectos d e l m é to d o .
E s t im o  que un a  de la s  d e f in ic io n e s  te ô r ic a m e n te  m â s  im  
p e c a b le s  de lo s  n u m é ro s  in d ic e s  de p r e c io s  es  la  de H a b e r le r  que  se b a ­
sa en la  s ig u ie n te  p r o p o s ic iô n  : pa r a  u n  in d iv id u o  dado  de g u s to s  c o n s ta n te s , 
e l  n iv e l  de p r e c io s  ha  s u b id o  e n tre  lo s  m o m e n to s  t.^ y  t^  s i ,  s in  c a m b io  -  
de su re n ta  m o n e ta r ia , e l  in d iv id u o  p o d ia  c o m p r a r  en e l  m o m e n to  t ^  u n a -
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c o le c c iô n  de b ie n e s  p r e fe r ib le  a  la  que puede c o m p r a r  en y ,  ha  d e sce n  
d id o  en c a s o  c o n t r a r io .  (21)
E l  in d ic e  a s f  d e f in id o  s e r fa  a p lic a b le  a un  s o lo  in d iv id u e l 
con  g u s to s  c o n s ta n te s  y  re n ta  m o n e ta r ia  p e rm a n e r ie  . L a  r e a l id a d  e s ta  
c o m p u e s ta  p o r  m u lt ip le s  s u je to s ,  con  g u s to s  c a m b ia n te s , con  re n ta s  m o n e  
ta r ia s  que se a l te r a n .
E l  d in e ro ,  (co n  in d e p e n d e n c ia  de la  m e rc a n c fa  que c o n - 
te n g a  o en  la  que se e n c a rn e ) ,  es  u n  b ie n  e c o n ô m ic o  y  p o r  e l lo  no  puede 
s e r  a s é p t ic o ,  t ie n e  u n a  p r o d u c t iv id a d .  S i e l  d in e ro  c u m p lie s e  s o la m e n te  - 
la  fu n c iô n  de m é t r o  (22) y a  e s to  s e r fa  un a  fu n c iô n  e c o n ô m ic a  y ,  c o m o  ta l ,  
p r o d u c to ra  de u t i l id a d .  C o m o  in s t r u m e n to  o m e d io  de c a m b io  a l t e r a r â  e l  
v a lo r  de la s  m e rc a n c ia s  seg ûn  e l  g ra d o  en  que sea n  p o te n c ia d a s  p o r  e l  - 
" m e d iu m "  la s  re la c io n e s  re a le s  de in te r c a m b io .  C o m o  d e p ô s ito  de r iq u e ­
za  es  un  a c t iv o  m â s  que se a p r e c ia r â  o  d e p re c ia râ  seg ûn  la s  le y e s  de la  
o fe r ta  y  d e m a n d a  d e l m e rc a d o  con  la  p e c u l ia r id a d  de q u e , a d e m â s  de in -  
f l u i r  lo s  c o s te s  m a rg in a le s  de la  p ro d u c c iô n ,  p o r  e l  la d o  de la  o fe r ta ,
(que en e l  o r o  p o d fa n  s e r  b a s ta n te  e s ta b le s ),(2 3 ) la  d e m a n d a  puede  d e s p la -  
z a rs e  p o r  m o t iv o s  pu ra m  e n te  p s ic o lô g ic o s  (2 4 ) , y  s o b re  to d o , e l  m e rc a d o  
d e l d in e ro  se v e r â  a fe c ta d o  p o r  e l  m e rc a d o  d e l r e s to  de lo s  a c t iv o s ,  s ie n  
do con  c a r â c t e r  g e n e ra l,  c o m p le m e n ta r io  de lo s  a c t iv o s  re a le s ,  y  s u s t i t u -  
t iv o  de lo s  d e m â s  a c t iv o s  f in a n c iè r e s  (2 5 ) .  A  to d o  e s te  e n tra m a d o  c o m ­
p le jo  de re la c io n e s  cabe a f la d ir  u n a  se r ie  de c u e s tio n e s  o p e rp le j id a d e s ,  - 
ta ie s  c o m o , i s i  e l  d in e ro  es un v a lo r ,  es  m â s  r ic a  la  c o le c t iv id a d  que 
d is p o n e  de m â s  d in e ro ?  . ^ C u â l es  la  fu n c iô n  d e l v a lo r  d e l d in e ro ?  . ^ L a
u t i l id a d  m a r g in a l  d e l d in e ro  p a ra  la  c o le c t iv id a d  pu ede  s e r  nu la  o n e g a tiv a ?
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Si la  r e la c iô n  v a lo r  g lo b a l de lo s  a c t iv o s  f in a n c ie r o s /a c t iv o s  re a le s ,  t ie n e
un l im i t e ,  de que fa c to re s  de pende? . . . L a  te m â t ic a  e s  s in  duda  a p a s io
n a n te  y  no  c o n o z c o  u n a  e x p o s ic iô n  s a t is f a c to r ia  de la  m is m a  (2 6 ). M e  l i  
m i t a r é  a a p o s t i l la r  que e l  e fe c to  de u n a  v a r ia c iô n  en  la  c a n tld a d  de d in e ­
r o  es  in d e te rm in a d o ,  m ie n t r a s  n o  s e p a m o s  a q u ié n  a fe c ta ,  cô m o  r e a c c io -  
n a râ ,  y  c u â l es e l  e s ta d o  o e q u i l ib r io  d e l  o r g a n is m o  e c o n ô m ic o  a l que l i e
ga o d e l que se s u s tra e  e l  d in e ro .
I I I .  3 . C R E D IT O
D u ra n te  m u c h o  t ie m p o  p r e v a le c iô  la  id e a  e s c o la s t ic a  de 
que e l  d in e ro  p re s ta d o  e r a  un  s im p le  "d e p o s itu m  i r r e g u la r e "  cu ya  p r o p ie - 
dad p a sa b a  a l  d e p o s ita r io  y  que p o d ia  d is p o n e r  d e l d e p ô s ito ;  su o b lig a c iô n  
se l im i ta b a  a d e v o lv e r  " ta n tu n d e m  in  g e n e re " ,  o t r o  ta n  to  de la  m is m a  e s -  
p e c ie .  E x is t ia  u n a  l in e a  d iv is o r ia  c la r a  e n tre  e l d in e ro  y  lo s  in s t r u m e n -  
to s  lé g a le s  que  e n c a rn a n  t i t u lo s  s o b re  e l  d in e ro  y  o p e ra c io n e s  con d in e ro .  
E s to s  t i t u lo s  c u m p lia n  la  fu n c iô n  de p e r m i t i r  u n a  m â s  râ p id a  y  c ô m o d a  -
c i r c u la c iô n  d e l d in e ro .  E l  c r é d i to ,  p a r t ic u la r m e n te  e l  b a n c a r io ,  n o  e r a  -
m â s  que un  m é to d o  e f ic a z  de u s a r  e l  d in e ro ,  lo s  b a n q u e ro s  e ra n  e s e n c ia j 
m e n te  p r e s ta m is ta s  in te r m e d ia r io s  d e l d in e r o  de o t r a s  p e rs o n a s , a u m e n - 
ta n d o  la  v e lo c id a d  d e l n u m e r a r io  y  re b a ja n d o  e l  t ip o  de in te r é s .
H o y  se m a n tie n e  que e l b a n q u e ro  no  s ô lo  e n c u e n tra  u s o s  
s u c e s iv o s  p a ra  la  sum  a que se le  ha c o n f ia d o , s in o  que s a t is fa c e  a d e m â s  -
v a r io s  u so s  s iro u ltâ n e a m e n te  con  la  m is m a  su m  a . De e s ta  m a n e ra , la  p re
te n d id a  v e lo c id a d  d e l d in e ro  es  ta n  g ra n d e  que p e r m ite  a u n a  m is m a  co s a  
e s ta r  en v a r io s  s i t io s  a la  v e z . E n  r e a l id a d ,  la  v e lo c id a d  de c i r c u la c iô n .
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en e l  s e n t id o  té c n lc o  de la  p a la b ra ,  n o  a u m e n ta  en a b s o lu to :  lo s  p r é s t a -  
m o s  d e l b a n q u e ro  no s u p r im e n  lo s  e s c a lo n e s  p o r  lo s  que ha de p a s a r  la  - 
u n id a d  d e l p o d e r  de c o m p ra ,  n i  a c o r ta n  e l  t ie m p o  que n e c e s ita  p a ra  t r a n -  
s i t a r lo s ,  n i  a fe c ta n  p o r  s i  m is m o s  a la s  c o s tu m b re s  que la  g e n te  te n g a  de 
m a n te n e r  en  su s  c a ja s  c ie r t a s  c a n tid a d e s  de lo  que e l la  c o n s id é ra  e fe c t iv o .  
M â s  b ie n  p a re c e  que h a b r ia  que d e c ir  que lo s  b a n c o s  a u m e n ta n  la  c a n t ld a d  
de d in e ro  y  de lo s  d e m â s  m e d io s  de p a g o ; son  v e rd a d e ra s  fâ b r ic a s  de c r é  
d ito s  de g e n e ra l a c e p ta c iô n  (2 7 ). L o  que un  ba n q u e ro  hace  con lo s  d e p ô s i-  
to s  d in e r a r io s  no  es p o s ib le  h a c e r lo  co n  n in g u n a  o t r a  m e rc a n c ia ,  p u es  es  
im p o s ib le  a u m e n ta r  de e s te  m o d o  la  v e lo c id a d  o la  c a n tld a d  de c u a lq u le r  -  
o t r o  b ie n . L a  ra z ô n  de s e r  e s to  a s i  es  p o rq u e  e l  t i t u lo  s o b re  e l  d in e ro  -  
s i r v e ,  d e n tro  de c ie r t o s  l im i t e s  p a ra  lo s  m is m o s  f in e s  que e l  d in e ro :  " n o  
se pu ede  c a b a lg a r  un  d e re c h o  s o b re  u n  c a b a llo ,  p e ro  se puede  p a g a r  con  
u n  d e re c h o  s o b re  d in e r o "  (2 8 ).
E l  c o n te n id o  e c o n ô m ic o  de u n a  o b lig a c iô n  o la  c o n t r a -  
p r e s ta c iô n  de un  in te r c a m b io  pu eden  p a g a rs e  de in m e d ia to ;  t a l  e s  e l  c a s o  
de u n  t ru e q u e  y  ta m b ié n  cua ndo  se e n tre g a  d in e ro  u o t r a  a c r e d ita c iô n  de 
te n e r  h e cha  la  t r a n s fe r e n c ia  le g a l.  P e ro  ta m b ié n  puede s u c e d e r  que la  - 
c o n tra e n tre g a  r e a l  se d i f i e r a  y  se s u s t i tu y a  in t e r im  p o r  un  re c o n o c im le n to  
de la  o b lig a c iô n .  E s te  r e c o n o c im ie n to  no  es un a  fo r m a  de p a g o , p e ro  s i  
es u n  e x p e d ie n te  que f a c i l i t a  e l  c a m b io .  E l  pago  v e rd a d e ro  te n d râ  lu g a r  
d e f in i t iv a m e n te  cua ndo  m a n te n id a  la  p ro m e s a ,  e l  t i t u l o  se re s u e lv a  en 
d in e ro  o  en b ie n . E je m p lo  s é r ia  u n a  le t r a  de c a m b io  en la  que no  i n t e r -  
v in ie s e n  m â s  que dos p e rs o n a s , l ib r a d o r - t o m a d o r  y  l i b r  ado -  a c e p ta n te , s in  
s e r  t r a n s m i t id a  a te r c e r o s .
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E n  e l  c a s o  t ip ic o  de que l lb r a d o r ,  to rn  ado r  y  a c e p ta n te  
son  p e rs o n a s  d is t in ta s ,  la  le t r a  c u m p le  una fu n c iô n  de pa g o  (e s  d in e ro )  d e l 
p r im e r o  a l  seg u n d o  y  e l  m e c a n is m o  se r é i t é r a  en lo s  e n d o so s  s u c e s iv o s .  - 
L a  ca d e n a  de p a g o s  q u e d a  s a ld a d a  co n  un  s o lo  pago  e fe c t iv o ,  e l  d e l a c e p ­
ta n te  a l  u l t im o  te n e d o r .
R e c u é rd e s e  que e l  d in e ro  es un  a h o r r o ,  un  a te s o ra m ie n  
to  y  p o r  lo  m is m o  r e p re s e n ts  g e n e ra lm e n te  u n a  e n tre g a  de b ie n e s  h e cha  -  
p o r  su p o s e e d o r  con  a u ite r io r id a d  y  un a  p ro m e s a  a l m is m o  de que p o d râ  - 
d is p o n e r  de b ie n e s  p o r  la  m is m a  e q u iv a le n c ia  cua ndo  y  donde lo  d e s e e . - 
Segûn Ftesek y  S a v in g  e l  d in e ro  es  un  a c t iv o  p a ra  sus p o s e e d o re s , p e ro  no  
es un  p a s iv o  p a ra  sus  e m is o re s  o  c re a d o r e s .  E l  d in e ro  no  re p re s e n ts  
u n a  d e u d a  p a ra  su e m is o r ,  s in o  que es un  p ro d u c to  que p r o p o r c io n a  s e r v i  
c io s  (2 9 ) .  L a  le t r a  de c a m b io , un  cheque  u o t r o  d o c u m e n to  a n â lo g o  t ie n e n  
s u s ta n c ia h n e n te  e l m is m o  s ig n if ic a d o ;  h a y  u n a  p r o v is iô n  a n t ic ip a d a  de la  - 
c u a l se d is p o n e . L a s  d ife r e n c ia s  a fe c ta n  a la s  c ir c u n s ta n c ia s ,  aunque 
e s ta s  sean  im p o r ta n te s ,  no  a l  c o n te n id o  : en e l  d in e ro ,  e l  l ib r a d o  e s  la  
c o le c t iv id a d :  P o d r ia  d e c ir s e  que e l  p a p e l m o n e d a  es u n a  le t r a  l ib r a d a
p o r  la s  in s t i tu c lo n e s  s o c ia le s  c o n tra  la  s o c ie d a d  en su c o n ju n to  y  s in  fe -  
cha  de v e n c im ie n to .  A lc a n z a n d o  un  c ie r t o  n iv e l  de a b s tra c c iô n ,  lo s  d i f e -  
re n te s  m e d io s  de pa g o  pu eden  c o n s id e ra r s e  e s e n c ia lm e n te  id é n t ic o s ,  y a  - 
que sus  d i fe re n c ia s  se re d u c e n  a a s p e c to s  té c n ic o s  (3 0 ).
E s  c ie r t o  que la s  d i fe re n c ia s  e n tre  lo s  m e d io s  de pago  
so n  m u y  im p o r ta n te s  y  que c u a lq u le r  d is c r e te  e x p lic a c iô n  d e l fu n c io n a m le n  
to  d e l s is te m a  m o n e ta r io ,  h a b râ  de te n e r la s  en c u e n ta . M â s  ta m b ié n  es 
c ie r t o  que la s  o p e ra c io n e s  de " c r é d i t o " ,  c u a lq u ie r a  que se a  su c la s e , a fe c
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ta n  a l  fu n c io n a m ie n to  d e l s is te m a  m o n e ta r io ,  dado que e l d in e ro  no es un  
en te  o s u s ta n c ia  c o n c re ta ,  s in o  u n a  p ro p ie d a d  que p o se e n  la s  c o sa s  en d is -  
t in to  g ra d o  p a ra  s e r  v e h ic u lo s  o in s t r u m e n to s  en  la  c ir c u la c iô n  e c o n ô m ic a  
de lo s  b ie n e s  (3 1 ) .
D os  c a m in o s , con  p u n to s  de p a r t id a  y  l le g a d a  t r a s to c a -  
d o s , se t r a n s i ta n  p a ra  e x p l ic a r  la  g e n e s is  de lo s  a c t iv o s  f in a n c ie r o s ;  la  -  
t e o r fa  m o n e ta r ia  d e l c r é d i to  que d e s a r r o l la  to d a  la  re d  de " p a g o s "  m e d ia n  
te  c ré d ito s  p a r t ie n d o  d e l ca s o  d e l p a g o  en m e tâ l ic o  o  m o n e d a  de c u rs o  l e ­
g a l,  p a ra  i r  a va n za n d o  h a s ta  la s  t ra n s a c c io n e s  c r e d i t ic ia s  de la  re a l id a d  - 
y ,  la  te o r ia  c r e d i t i c ia  de la  m o n e d a  que a r r a n c a  de la  r e a l id a d  y ,  c o n te m  
p la n d o  e l  c r é d i to  c o m o  e l  a im a  d e l c a p ita l is m o ,  a n a liz a  e l  s is te m a  de 
" c le a r in g "  que co m p e n s e  de udas  y  c ré d i to s  de t a l  m o d o  que lo s  pagos en 
m e tâ l ic o  n o  se p ro d u c e n  s in o  c o m o  c a s o  e s p e c ia l p o r  la s  d i fe re n c ia s  y  -  
s in  im p o r ta n c ia  fu n d a m e n ta l a lg u n a  (3 2 ).
D e a c u e rd o  con  e s ta  u l t im a  t e o r ia  no h a y  d ife re n c ia s  - 
e s e n c ia le s  e n tre  lo s  t i t u lo s  de c r é d i to  u t i l iz a d o s  p a ra  p a g a r  y  p r e s ta r  y  - 
la  m o n e d a  de c u rs o  le g a l;  u n o s  y  o t r o s  a c tu a n  s o b re  la  d e m a n d a  de u n  - 
m o d o  e s e n c ia lm e n te  ig u a l (3 3 ). E l lo  n o  o b s ta  p a ra  que la  "m o n e d a "  y  e l  
t i t u lo  de c r é d i to ,  y  la s  v a r ia s  c la s e s  de é s te , no  sea n  e c o n ô m ic a m e n te  
s u s t i tu t iv o s  p e r fe c to s  u n o s  de o t r o s  : la  m o n e d a  de c u rs o  le g a l e s  un  m e ­
d io  de pa go  u n iv e r s a l ;  lo s  che ques  c o n t ra  c u e n ta s  c o r r ie n te s  t ie n e n  u n a  -  
a c e p ta b il id a d  m â s  l im i ta d a ,  y  la  le t r a  de c a m b io  no  c i r c u la  m â s  que den 
t r o  d e l e s p a c io  r e la t iv a m e n te  e s tre c h o  d e l m u n d o  de lo s  n e g o c io s .
E l  d in e ro  p o d r ia  d e f in i r s e  co m o  un  c r é d i to  c o n tra  e l  -
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p a t r im o n io  s o c ia l  t r a n s m is ib le  en pa go  de c u a lq u le r  o b lig a c iô n  e c o n ô m ic a  
de c a r â c te r  g e n e ra l.  Sus d ife r e n c ia s  con  re la c iô n  a o t r o s  c ré d i to s  s o n : 
a) E l  re s p a ld o  d e l c r é d i to  no  es n in g û n  p a t r im o n io  p a r t ic u la r  y  c o n c re to  
o p e rs o n a  d e te rm  in a d a , es la  r iq u e z a  n a c io n a l.  b) E s  e l  m e d io  c i r c u ­
la n te  g e n e ra l en la  t r a n s m is iô n  de d e re c h o s  e c o n ô m ic o s . c) E s  la  h o -  
m o g e n e iz a c iô n  c u a n t i f ic a d a  de la  r e la c iô n  r e a l  de in te r c a m b io  de lo s  b ie ­
n e s  y  e s ta  c u a n t i f ic a c iô n  es la  r e f e r e n d a  c u â n t ic a  de lo s  d e m â s  c r é d i to s .
A l  c r e a r  d in e ro  se  e s tâ n  a u m e n ta n d o  lo s  d e re c h o s  de - 
d is p o s ic iô n  s o b re  e l  p ro d u c to  s o c ia l ;  a l in c r e m e n ta r  e l  u s o  de e s to s  d e r e ­
cho s  (s u p o n ie n d o  que lo s  b ie n e s  re a le s  n o  v a r ie n ) ,  se e s tâ  e le v a n d o  e l  m  
v e l  de lo s  p r e c io s ,  e s to  e s , e l  c o e f ic ie n te  de h o m o g e n e iz a c iô n  de la  r e la  
c iô n  r e a l  de in te r c a m b io ;  p a ra le la m e n te  se  e s tâ  re d u c ie n d o  e l  c o n te n ià o  - 
r e a l  de to d o s  lo s  c r é d i to s ,  in c lu fd o  e l d in e ro ,  ( fe n ô m e n o  de " e v ic c iô n  f i -  
n a n c ie r a " ) ,  e x p re s a d o s  en té r m in o s  m o n e ta r io s  y  m e jo ra n d o  la  s itu a c iô n  
de lo s  d e u d o re s  m o n e ta r io s  y  de lo s  p o s e e d o re s  de a c t iv o s  re a le s  re v a lo  
r iz a d o s  f r e n te  a l  d in e r o .  A sx p u e s , c u a lq u le r  a l te r a c iô n  en la  c a n tld a d  o 
en e l  u so  d e l d in e ro  a fe c ta  a to d o s  y  a cad a  un o  de lo s  m ie m b ro s  de la  - 
c o le c t iv id a d  y  puede  ta m b ié n  a fe c ta r  a te r c e r o s  que te n g a n  re la c io n e s  c r e  
d i t ic ia s  e x p re s a d a s  en té r m in o s  de la  m o n e d a  de la  c o m u n id a d .
I I I .  4 . LO S  M IL A G R O S  Y  L A S  M IS E R IA S  D E L  P A P E L  M O N E D A
P o r  lo  e x p u e s to  s o b re  d in e ro  y  c r é d i to  y  s in  n e g a r  la  - 
c o n v e n ie n c ia  de la  s e p a ra c iô n  e n tre  a m b o s  p a ra  d e te rm  in a d o s  a n â l is is ,  
c re o  que es I f c i t o  fu n d i r lo s  en un û n ic o  c o n c e p to . D in e r o  y  c r é d i to  son  - 
a c t iv o s  f in a n c ie ro s  en c o n tra p o s ic iô n  a lo s  a c t iv o s  r e a le s .  D in e ro  y  c r é d i
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to  s o n  In s t r u m e n to s  de c r é d i t o .  D in e r o  y  c r é d i to  so n  s e f la l  de a h o r r o  
y / o  a te s o ra m ie n to  p o r  s u s  d e te n ta d o re s .  E n  lo  re fe re n c e  a la  fu n c iô n  de 
m e d id a  de v a lo r  o n u m e r a r io ,  p u d ie ra  p a r e c e r ,  a s im p le  v is ta ,  que  e s ta  
re s e rv a d a  a l  d in e r o .  S in  e m b a rg o , y a  ha  q u e d a d o  in d ic a d o  c o m o  n o  e x is  
te  n in g û n  m e t r o  de v a lo r  que  é s te  e s  u n a  c u a n t i f ic a c iô n  en  u n id a d e s  im a -  
g in a r ia s  de la s  e q u iv a le n c ia s  e n t re  o fe r ta s  y  d e m a n d a s . E l  d in e r o  c u a n ­
do  In t e r v ie n s  c o m o  u n o  de lo s  t é r m in o s  d e l in te r c a m b io  es  u n a  m e rc a n c fa  
m â s  que a l  s e r  c o m p a ra d a  con  e l  o t r o  e x t r e m o  p ro d u c e  e l  " v a l o r " ,  la  
a p re c ia c iô n  o  b a la n c e o ; cu a n d o  e l  d in e r o  ju e g a  c o m o  u n id a d  de  c u e n ta  es  
p u ra  a b s t ra c c iô n  n u m é r is a  y  r é s u l ta  in d i fe r e n te  la  e s c a la  a d o p ta d a . E l  - 
c o n c e p to  de d in e ro  u n id a d  de  c u e n ta  e s , p u e s , r a d ic a lm e n te  d is t in t o  d e l - 
d in e r o ,  y  p e r te n e c e  a l  m u n d o  de la s  a b s t ra c c io n e s .
L a s  d i fe r e n c ia s  ( a p a r té  lo s  a s p e c to s  ju r f d ic o  fo r m a le s )  
so n  e l  g ra d o  de a c e p ta b il id a d ,  g ra d o  de r e n ta b il id a d ,  l im i t e s  de la  d is p o  
n ib i l id a d  en e s p a c io  y  t ie m p o ,  e tc .  (3 4 ) .  L a s  c la s i f ic a c io n e s  de lo s  a c t i ­
v o s  f in a n c ie r o s  en  m o n e ta r io s  y  no  m o n e ta r io s  c o n tie n e n  s ie m p r e  u n  e le v a  
do  g ra d o  de c o n v e n c io n a l is m o  y  no  e s  p o s ib le  e n c o n t r a r  c a r a c te  r f s t ic a s .  ex  
c lu y e n te s  de u n a  de la s  c a te g o r fa s .  L a s  c u a lid a d e s  de a c e p ta b il id a d  c o m o  
m e d io  de  p a g o , de s e r  o  n o  p a s iv o  de o t r o s  s u je to s  y  r e p o r t a r le s  un in t e ­
ré s  su c e s iô n  (3 5 ) ,  de  l iq u id e z ,  e t c . ,  so n  m â s  u n a  c u e s tiô n  de  g ra d o  que 
de e x c lu s iv id a d .
L o s  a c t iv o s  f in a n c iè r e s  so n  u n a  fa c u lta d  de d is p o s ic iô n  - 
s o b re  b ie n e s  en  p o d e r  de  t e r c e r o s  y  re p re s e n ta n  un r e c o n o c im ie n to  p o r  
e s to s  de h a b e r le s  r e c ib id o .  P o d r fa n  s in te t iz a r s e  en la s  dos p r o p o s ic io n e s  
s ig u ie n te s :  "H e  r e c ib id o  y  p o r  e l lo  p a g a r é " ,  d e l d e u d o r .  "H e  e n tre g a d o
y  p o r  e l lo  te n  go  d e re c h o  a r e in t e g r a r m e " ,  d e l a c r e e d o r .
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D e ja n d o  de la d o  d e re c h o s  y  o b lig a c io n e s  c u y o  o b je to  d i -
re c to  sean  a c t iv o s  f is ic o s ,  n o s  l im i t a r e m o s  a a q u e llo s  cu y o  c o n te n id o  se
e x p re s e  en u n id a d e s  m o n e ta r ia s :  T a m p o c o  c o n s id e ra re m o s  la s  in s o lv e n c la s
de d e u d o re s  p a r t ic u  la r e s ,  la s  eu a ie  s p o r  lo  d e m â s , sup onen  una t r a n s f e ­
re n c ia  u n i la t e r a l  d e l a c r e e d o r  a l  f a l l id o .  C e n t ra re m o s  la  c u e s tiô n  en  la  
c a p a c id a d  a d q u is i t iv a  de la  u n id a d  de c u e n ta .
L a  h is t o r ia  de la s  a d u lte ra c io n e s  m o n e ta r ia s ,  c o n s e rv a n  
do la  d e n o m in a c iô n  y  re b a ja n d o  e l  c o n te n id o  m e tâ l ic o ,  es ta n  a n tig u a  c o m o  
la  m is m a  m o n e d a . L a s  a u to r id a d e s  s in t ie r o n  s ie m p re  la  o b lig a c iô n  de g a ­
r a n t iz a r  la  le y  de la  m o n e d a  u t i l iz a d a  p o r  sus  s û b d ito s  y  la  n e c e s id a d  de -
a l ig e r a r  su c o n te n id o  p a ra  a l le g a rs e  fo n d o s .
E l  t r iu n fo  d e l l ib e r a l is m o  e c o n ô m ic o  p o s tu la b a  l ib e r ta d  
a b s o lu ta  p a ra  a c u f la r .  A h o ra  b ie n , ta m b ié n  e r a  u n a  eu a lid a d  a lta m e n te  -  
d e se a d a , p a ra  que la  m o n e d a  c u m p lie s e  su  m is iô n  de e v i t a r  r ie s g o s  e in -  
fu n d i r  c o n fia n z a , la  e s ta b i l id a d  de su le y  y  su f â c i l  id e n t i f ic a c iô n .  E n  u n a  
p a la b ra ,  e r a  co n ve n ie n ce  la  m a y o r  u n ifo r m id a d  p o s ib le  en la s  p ie z a s  y  la  - 
g a ra n t fa  de un  s e l lo  de la s  a u to r id a d e s .  E l  p r o c e d im ie n to  a r b i t r a d o  fu e  - 
la  o b lig a c iô n  d e l E s ta d o  de a c u f la r  p o r  c u e n ta  de lo s  p a r t ic u  la r e s .  De 
e s ta  m a n e ra  quedaba  a s e g u ra d o  u n  p a trô n  de c a m b io s  o r o  u n iv e r s a l .  E l lo  
supone  que la s  m e rc a n c fa s  e ra n  p a g a d e ra s  en to d a s  p a r te s  en o ro ,  a s e g u - 
ra n d o  un  p r e c io  m u n d ia l û n ic o , u n iv e r s a l  p a ra  to d a s  y  cad a  uno, m e d id o  
en p e so  o r o .  Su in v e r s a ,  e l  m is m o  p o d e r  a d q u is i t iv o  d e l o ro  en to d o  e l  
m u n d o  ta m b ié n  es c ie r t a ,  p u e s to  que e l  o r o  e r a  la  m e rc a n c fa  m â s  u n i f o r ­
m e , de m â s  f â c i l  y  l i b r e  c i r c u la c iô n .  . . de m e rc a d o  m â s  p e r fe c to .  S i lo s  
p r e c io s  se e le v a b a n  en u n  p a fs  d e te rm in a d o  p o r  e n c im a  de lo s  d e l m e r c a -
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do m u n d ia l ( e l  o r o  te n ia  m e n o s  v a lo r  en  e l  i n t e r i o r  que en e l  e x t r a n je r o ) ,  
la s  m e rc a n c fa s  a f lu i r f a n  a l  m e rc a d o  n a c io n a l p a ra  s e r  c a m b ia d a s  p o r  o r o  
y  e s te  te n d e r fa  a s a l i r  a l  e x t r a n je r o  en b u s c a  de m e rc a n c fa s  m â s  ba ra ta s .  
E l  p ro c e s o  se in v e r t fa  s i  la  m o n e d a  n a c io n a l e s ta b a  in f r a v a lo r a d a .
R e p a re m o s  que en e s te  s is te m a  la  m o n e d a  no  e r a  u n  - 
a c t iv o  f in a n c ie r o ,  e ra  u n a  c a n tid a d  f i j a  de o r o .  L a  a p u e s ta  se h a c fa  p o r  
e l  v a lo r  d e l o r o .
E l  d e s a r r o l lo  y  c o n fia n z a  en e l m e rc a d o  c r e d i t i c io  c o n - 
v i r t i o  lo s  t f tu lo s  en  s u s t i tu t iv o s  v e n ta jo s o s  d e l m e ta l .  L o s  p a gos  en m e ta  
l i c o  e ra n  ca d a  v e z  u n a  p a r te  m e n o r  de la  c i r c u la c iô n  l iq u id a .
A d e m â s , la  c i r c u la c iô n  m e tâ l ic a  te n fa  p o r  f in  a lid a d  ase  
g u r a r  la  t r a n s fo r m a c iô n  de lo s  t f t u lo s  en o r o .  R ic a r d o  d e c fa  que e l  s i s ­
te m a  p e r fe c to  s e r fa  p a p e l m o n e d a  con la  c o n v e r t ib i l id a d  a s e g u ra d a . A d a m  
S m ith  s o s tie n e  que a la  to ta l id a d  d e l p a p e l m o n e d a  de to d a s  c la s e s  que -  
pu e d e  c i r c u la r  fa c i lm e n te  en un  p a fs  c u a lq u ie r a ,  no  puede s o b re p a s a r  e l  -  
v a lo r  d e l o r o  y  de la  p la ta ,  a l  que s u s t i tu y e ,  o que c i r c u la r f a  en e l  p a fs , 
s i  n o  e x is t ie s e  e l  p a p e l m o n e d a . L a  ra z ô n  es que e l  s o b ra n te  no  puede 
s e r  e n v ia d o  a l  e x t r a n je r o  y  te n d e r fa  a s e r  c o n v e r t id o  en o r o  (3 6 ). L o s  - 
a c o n te c im ie n to s  d a r fa n  la  ra z ô n  a lo s  que re c e la b a n  d e l e x p e d ie n te  d e l p a  
p e l  m o n e d a  co m o  u n  a r d id  p a ra  in t r o d u c i r  e l  c a b a llo  de T r o y a  en la  e c o -  
n o m fa .
S i e l  c e r t i f ic a d o  de un  d e p ô s ito  o r o  o f r e c fa  g a ra n t fa s  de 
c o n v e r t ib i l id a d ,  la  c i r c u la c iô n  d e l d o c u m e n to  e r a  m â s  c ô m o d a  y  s e g u ra
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que la  d e l m e ta l  y  n a d ie  r e c la m a r ia  e s te  u l t im o .  E l  o r o  c u m p lia  a s f  s l -  
m u ltâ n e a m e n te  dos fu n c lo n e s  : u n a  e s tâ t ic a ,  la  de c o n s t i t u i r s e  en te s o ro  o
r iq u e z a  a lm a c e n a d a  y  g u a rd a d a , y  o t r a  d in â m ic a ,  o de c i r c u la c iô n  d in e ra .-  
r i a  a t r a v é s  de lo s  t f t u lo s .  E l  d e p ô s ito  q u edab a  p ro p ie d a d  d e l d e p o s ita ­
r i o  con  la  o b lig a c iô n  de d e v o lv e r  o t r o  ta n  to  de la  m is m a  e s p e c ie  cu a n d o  - 
le  fu e re  re c la m a d o ,  y  e l  d e p o s ita n te  u t i l iz a b a  v e n ta jo s a m e n te  e l  t f t u lo  p a ­
r a  lo s  m is m o s  f in e s  que h u b ie ra  u t i i iz a d o  e l  m é ta l .  P e r o  s i  e l  o r o  no  -  
ib a  a s e r  re c la m a d o ,  ,^p a ra  qué g u a rd a r lo ?  . U na  p r im e r a  o p c iô n  p o d fa  -  
s e r  la  de u t i l i z a r  e l  o r o  s u s t r a id o  de la  c i r c u la c iô n  m o n e ta r ia  p a ra  u s o s  
in d u s t r ia le s ,  t a l  fu e  e l  c a s o  de lo s  o r fe b r e s  in g le s e s  de la  se g u n d a  m ita d  
d e l s ig lo  X V I I  (3 7 ) . L a  o t r a  a l te r n a t iv a ,  m â s  re n ta b le  y  p e l ig r o s a  y  que 
m in a r fa  e l  s is te m a , e r a  u t i l i z a r  lo s  d e p ô s ito s  p a ra  c o n c é d e r  p ré s ta m o s ,  -  
e s to  e s , f a b r i c a r  n u e v o s  m e d io s  de pago  d o c u m e n tâ te s . E s  s o s te n ib le  que 
e l  p r im e r  p r o c e d im ie n to  a u m e n ta b a  la  c i r c u la c iô n  d e l d in e r o ;  e l  seg undo  - 
lo  m u lt ip l ic a b a ,  y  a m b o s  c o n t r ib u ir fa n  n e c e s a r ia m e n te  a su d e p re c ia c iô n  en 
la  m e d id a  en que n o  fu e  ra n  c o n t ra r re s ta d o s  p o r  fe n ô m e n o s  co n  e fe c to s  de 
s ig n o  c o n t r a r io .
A d a m  S m ith , re c o n o c ie n d o  la s  u t i l id a d e s  de la  m o n e d a  - 
de p a p e l o b i l le te s  de c a m b io  y  de b a n co  a d v e r t ia  de la s  p re c a u c io n e s  con  
que deben c o n c e d e rs e  lo s  e m p ré s t it o s  de e s ta  e s p e c ie  y  de lo s  p e r ju ic io s  
que o c a s io n a  la  e x c e s iv a  c i r c u la c iô n  de la m o n e d a  de p a p e l (3 8 ) .  E n  p a re  
c id o s  té r m in o s  se h a b fn  e x p re s a d o  a u to re s  a n te r io r e s  y  s e g u ir fa n  h a c ié n -  
d o lo  lo s  p o s te r io r e s ,  p o n ie n d o  e l  é n fa s is  g e n e ra lm e n te  a te n o r  d e l h u m o r  
d o m in a n te  en e l  â m b ito  d e l e s c r i t o r ,  o r a  en la s  v e n ta ja s  d e l e x p e d ie n te , 
o r a  en la s  in iq u id a d e s  (3 9 ) . E n  e s te  p u n to , co m o  en ta n te s  o t r o s ,  s o b re  
s a le  la  o b je t iv id a d  y  p r e c is iô n  de D a v id  R ic a rd o  a l  s e f la la r  que " la  c a n t i -
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dad de d in e r o  que pu ede  e m p le a rs e  en un  p a is  depende  de su v a lo r "  y  que 
e l  p a p e l m o n e d a  y  la s  m o n e d a s  re b a ja d a s  p ü eden  te n e r  u n  v a lo r  de c a rn b io  
ig u a l  o s u p e r io r  a l  o r o  que le g a lm e n te  re p re s e n ta n ,  s ie m p re  que la  c u a n -  
t fa  que de la s  m is m a s  c i r c u la  se a  s u f ic ie n te m e n te  re d u c id a  (4 0 ) .
E l  d in e ro  e r a  o r o  y  co n  o r o  se p r o d u c ia  n u e vo  d in e ro ,  
s in  d e s t r u i r  e l  o r ig in a l .  E l  sue no  de lo s  a lq u im is ta s  m e d ie v a le s ,  que 
p r e te n d ia n  f a b r ic a r  o r o  y  p la ta  p o r  m e d io  de la  p ie d ra  f i lo s o f a l ,  e r a  un a  
r e a l id a d ;  e l  p a p e l m o n e d a , que d e r iv a b a  d e l o ro ,  v a l ia  co m o  e l  o ro  y ,  
a d e m â s , g e n e ra b a  n u e v o  c r é d i to ,  que ta m b ié n  e r a  d in e ro .  C o m o  la  p o te n  
c ia  de la  p ie d r a  f i lo s o f a l  p a ra  r e p r o d u c i r  d in e ro  se c o n c e r ta b a  en lo s  b a n  
COS y  e n t re  e s to s  en lo s  de lo s  p a is e s  co n  s is te m a  c r e d i t i c io  m â s  p e r fe c -  
c io n a d o , h a c ia  e s to s  p a is e s  co n  " f â b r ic a s  f in a n c ie r a s "  m â s  p r o d u c t iv a s  bas 
c u la r fa  e l  m e rc a d o  d e l d in e ro .
U n s is te m a  m o n e ta r io  con e s ta s  c a r a c te r is t ic a s  m â s  
que d e s c a n s a r  s o b re  e l  p a tro n  o r o  se e le v a  s o b re  e l  p a trô n  f id u c ia r io .  
E fe c t iv a m e n te : aunque  la  r e la c iô n  de in te r c a m b io  o r o - d in e r o  p e rm a n e z c a  - 
e s ta b le  e l lo  no  q u ie re  d e c ir  que e x is ta  o r o  p a ra  s u s t i t u i r  a l  d in e ro ,  n i  
que e l  v a lo r  d e l d in e ro  p e rm a n e z c a  e s ta b le .  E l  o r o  no c i r c u la  con c a râ c  
t e r  g e n e ra l co m o  m o n e d a , ap enas  hace  la s  v e c e s  de seO ue lo , e s  qn  te n u e  
b a r n iz  e x te rn o  de la  m a s a  m o n e ta r ia  a m a s a d a  con s im p le  f id u c ia .  N o  
puede  h a b e r  o r o  p a ra  c a m b ia r  p o r  e l  p a p e l m o n e d a  p o rq u e  p a ra  e l lo  te n -  
d r fa  que h a b e rs e  d a d o , a lo  m e n o s , la  c o n d ic iô n  de a lm a c e n a r  en lo s  s ô ta  
n o s  de lo s  b a n co s  e m is o re s  ta n to  o r o  c o m o  p a p e l e m it id o .  P e ro  d e sde  - 
e l  m o m e n to  que la  f i lo s o f ia  c o n s is t ia  en  "q u e  e l  p a fs ,  s in  p é rd id a  p a ra  - 
n a d ie , c a m b ie  to d o  e l  o r o  que u s a b a  a n te s  p a ra  e s te  f in  (m o n e ta r io )  p o r  -
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m a te r ia s  p r im a s ,  u te n s i l io s  y  a l im e n te s ,  con lo  c u a l se a u m e n ta n  s u s  sa  
t is fa c c io n e s  y  su  r iq u e z a "  (4 1 ), e s tâ  c la r o  que la  r e c o n v e r s io n  no  es  p o ­
s ib le  en fo r m a  in s ta n tâ n e a , p e ro  ta m p o c o  lo  s e râ  a la rg o  p la z o  s in  r e a ­
ju s te s  en e l  t ip o  de c a m b io .
S up o n g a m o s  que e l  o r o  no  t ie n e  o t r o  a p ro v e c h a m ie n to  - 
que  e l  m o n e ta r io ,  o  b ie n , que lo s  d e m â s  u s o s  a que se d e s t in a  a b s o rb e n  
u n a  c a n tid a d  que r é s u l ta  p o c o  s e n s ib le  a la s  v a r ia c io n e s  de su p r e c io ,  a s i 
c o m o  p o co  e lâ s t ic a  es ta m b ié n  la  p ro d u c c iô n  d e l m e ta l ;  en re s u m e n  qu e  - 
te n e m o s  u n a  c a n tid a d  r e la t iv a m e n te  e s ta b le  p a ra  f in e s  m o n e ta r io s .  B a jo  
e s ta s  c o n d ic io n e s  y  en un a  c o n s id e ra c iô n  p u ra m e n te  e s tâ t ic a  p o d r ia  s u s t i -  
t u i r s e  e l  o r o  p o r  e l  p a p e l s in  a l t e r a r  lo s  p r e c io s  en re la c iô n  a l  o r o  (e n  
la  m e d id a  en que la  c i r c u la c iô n  re s u lta s e  m â s  râ p id a  y  m e n o s  c o s to s a  
co n  e l  p a p e l que con e l  o r o ,  la  c a n tid a d  de p a p e l e m it id a  d e b e râ  s e r  m e ­
n o r  que e l  o r o  s u s t i tu id o ) .  C o m o  e l  o r o  m o n e d a  es v e n d id o  a l e x t e r i o r  a 
c a m b io  de m e rc a n c ia s  o d e s tin a d o  a u s o s  in d u s t r ia le s  la  c o m u n id a d  d is p o ­
ne de m â s  b ie n e s  m e rc a d o s ,  p o r  lo  que se puede a u m e n ta r  la  c a n t id a d  de 
d in e ro  en ese  é q u iv a le n te  s in  a fe c ta r  a l  n iv e l  de p r e c io s .
H a g a m o s  ju g a r  a h o ra , s in  s a l i r  de la  e s tâ t ic a  c o m p a ra  
t iv a ,  la s  le y e s  de o fe r ta  y  d e m a n d a  de o r o  y  d in e ro .  C o m o  u n o  y  o t r o  
t ie n e n  un  m is m o  p r e c io  su s  u t i l id a d e s  m a rg in a le s  son  id é n t ic a s  (4 2 ) . T a n  
to  e l  o r o  co m o  e l d in e ro  t ie n e n  u n a s  u t i l id a d e s  m a rg in a le s  d e c re c ie n te s ,  
p u e s to  que en ca so  c o n t r a r io  e l  m e rc a d o  s é r ia  in e s ta b le .  P u e s to  que lo q u e  
fu n d a m e n ta lm e n te  c i r c u la  c o m o  m o n e d a  es  e l  p a p e l y  la s  m o n e d a s  de <oro 
son  m u y  e s c a s a s , n o s  e n c o n tra m o s  con que e l o r o  es  un  b ie n  m o n e ta r ia -  
m e n te  m a r g in a l ,  e s to  e s , la  m o n e d a  p a p e l con  m e n o r  u t i l id a d  t ie n e  uni va 
l o r  en  e l  m e rc a d o  ig u a l  a l  d e l o r o  que r e p re s e n ts .
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P a r a  cu m  p l i  r  la  fu n c iô n  de r e g u la r  e l  v a lo r  d e l d in e ro ,
que es la  m is iô n  a t r ib u fd a  al m é ta l  d o ra d o  en e l  l la m a d o  " p a t rô n  o r o " ,
e s te  t ie n e  a lg u n o s  in c o n v e n ie n te s  m u y  g r a v e s :  P o r  e l  la d o  de la  o fe r ta  -
t ie n e  e l  h a n d ic a p  de que aunque  su v a lo r  dependa  de la  c a n tid a d  d e l t r a b a  
jo  n e c e s a r io  p a ra  p r o d u c i r  u n a  u n id a d  a d ic io n a l,  la  c a n tid a d  de o r o  a p r o  
d u c ir  es  m u y  r ig id a ;  n o  se puede  p r â c t ic a m e n te  a u m e n ta r  la  c a n tid a d  de -  
o r o  e m p le a n d o  m â s  t r a b a jo ,  lo  û n ic o  que se c o n s ig n e  es c a m b ia r  m â s  h o -  
ra s  de t r a b a jo  p o r  m e n o r  c a n tid a d  de o r o .  P e ro  segûn  R ic a rd o  a q u e llo s  
b ie n e s  c u y a  c a n t id a d  no  puede s e r  a u m e n ta d a  p o r  e l  t r a b a jo  y , p o r  lo  t a n ­
to ,  no  se pu ede  re  d u c ir  su v a lo r  a u m e n ta n d o  la  o fe r ta ,  t ie n e n  u n  v a lo r  -
v o lu b le  co n  lo s  c a m b io s  en r iq u e z a  e in c l in a c io n e s  de q u ie n e s  de se a n  po se  
e r lo s .  A d e m â s  e l  o r o  es  in c o n s u m ib le ,  p o r  lo  que su c a n tid a d  ta m p o c o  - 
d is m in u y e  (4 3 ) . D e  a c u e rd o  con e s to s  ra z o n a m ie n to s  e l  v a lo r  de c a m b io  d e l  
o r o  es a lta m e n te  in e s ta b le  o e s p e c u la t iv o  y  en e s te  s e n t id o  r é s u l ta  u n a  
m e rc a n c fa  n o  re c o m e n d a b le  p a ra  r e g u la r  e l  v a lo r  d e l d in e ro  (4 4 ).
P o r  lo  que se r e f ie  r e  a la  m o n e d a  f id u c ia l  su v a lo r  de 
c a m b io  depende  de dos m o t iv o s  fu n d a m e n ta le s :  u n o , r e la t iv a m e n te  e s ta b le  
d e te rm in a d o  p o r  la  r e la c iô n  e n tre  la  c a n tid a d  de m o n e d a  c ir c u la n te  y  e l  - 
v o lu m e n  de t ra n s a c c io n e s ;  o t r o  m o t iv o  de c a r â c te r  e s p e c u la t iv o  que d e p e n  
d e râ ,  p o r  un a  p a r te  de la  e v o lu c iô n  e s p e ra d a  de lo s  p r e c io s  y  p o r  o t r a  -  
de fo r m a  m â s  d i r e c ta  e in m e d ia ta ,  de la s  e x p e c ta t iv a s  d e l m e rc a d o  d e l - 
o r o .  L a  e x p e c ta t iv a  de la  m e jo r a  en la  c o t iz a c iô n  d e l o r o ,  o , lo  que es 
lo  m is m o ,  u n a  d e p re c ia c iô n  d e l p a p e l m o n e d a , no  s ô lo  l le v a r â  a s u s t i t u i r  
e l  a te s o ra m ie n to  d e l p a p e l p o r  e l  o r o ,  s in o  ta m b ié n  a que lo s  v e n d e d o re s  
e le v e n  lo s  p r e c io s  e x p re s a d o s  en d in e ro  s ig n o  a n t ic ip a n d o  la  d e p re c ia c iô n  
e s p e ra d a . E n  o p o s ic iô n  a la  r ig id e z  de la  o fe r ta  de o r o ,  la  c re a c iô n  de
102.
d in e ro  c r é d i to  es m u y  f le x ib le  a m u lt ip le s  fa c to r e s ,  r e d u c ib le s  en u l t im o  
t é r m in o  a la  " c o n f ia n z a " ,  fa c to re s  en g ra n  m e d id a  m a n e ja b le s  p o r  e l  B an  
CO de e m is iô n .  E l  d in e ro  ta m b ié n  es in c o n s u m ib le ,  y  su d e s t ru c c iô n ,  m e  
j o r  su a n u la c iô n , es in c o n t r ô la b le  y  c o n lle v a  un a  r e v e r s io n  que es s u ic id a  
en té r m in o s  e c o n ô m ic o s  y  d o lo ro s a  y  d i f i c i l  de d ig e r i r  en e l  c a m p o  s o c ia l .
S in te t iz a n d o  la s  d iv a g a c io n e s  a r r ib a  e x p u e s ta s  te n e m o s : 
la  c a n tid a d  de o r o  e x is te n te  e s ta  d a d a ; la  d e m a n d a  de o r o  es in e s ta b le ;  - 
la  o fe r ta  de d in e ro  no  es  re d u c ib le ,  p e ro  su  c r e c im ie n to  puede  s e r  ré g u la  
do p o r  la s  a u to r id a d e s  m o n e ta r ia s ;  la  d e m a n d a  de d in e ro  c o n v e r t ib le  es 
u n a  p u ra  e s p e c u la c iô n . E n  e s ta s  c o n d ic io n e s , no es e l  o r o  e l  que ré g u la  
e l  v a lo r  d e l p a p e l m o n e d a , s in o  a la  in v e r s a ,  y a  que en u n  p ro c e s o  de -  
c r e c im ie n to  d e l c o m e rc io ,  co m o  la  c a n tid a d  de o r o  c re  ce m e n o s  que la s  - 
t ra n s a c c io n e s ,  s i  se s ig u ie s e  u s a n d o  e x c lu s iv a m e n te  e l  m é ta l  c o m o  m o n e d a , 
te n d r ia  que e le v a rs e  su p r e c io  r e la t iv o  p a ra  p o d e r  c a s a r  to d o s  lo s  c a m ­
b io s  (4 5 ) . A l  s e r  s u s t i tu id o  p o r  e l^ p a p e l,  la  c a n tid a d  de e s te  puede  s e r  
re g u la d a  p a ra  que lo s  p r e c io s  se s itu e n  a l  n iv e l  d e s e a d o .
D o s  l im i t e s  in f e r io r e s  ha de m a n te n e r  e l  p o d e r  a d q u is i 
t iv o  de u n a  m o n e d a  c o n v e r t ib le ;  e l  p r im e r o  e l  que su p o d e r  a d q u is i t iv o  
ha  de s e r  ig u a l o s u p e r io r  a l d e l o r o  que re p ré s e n ta ,  p u e s  de no  s e r  
a s i  e l  o r o  in d u s t r ia l  se t r a n s fo r m a r â  en  o r o  m o n e d a ; la  se g u n d a  l im i t a -  
c iô n  c o n s is te  en que e l  p o d e r  a d q u is i t iv o  de la s  m o n e d a s  de d is t in to s  p a i 
se s  ha de s e r  p r o p o r c io n a l  a l  d e l o r o  que re p re s e n ta n ,  c a s o  c o n t r a r io ,  -  
se o r ig in a r ia n  m o v im ie n to s  o r o - m e r  can  c ia s  que te n d e r ia n  a r e s ta b le c e r  la  
p a r id a d .
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L a s  v e n ta ja s  de la  s u s t i tu c iô n  d e l o r o  p o r  e l  p a p e l son 
m a y o re s  p a ra  e l  p a fs  que t ie n e  m a y o r  v o lu m e n  de tra n s a c c io n e s ,  pu es  le  
p e r m ite  e c o n o m iz a r  m a y o r  c a n tid a d  de t r a b a jo  c a p ita l iz a d o  que n e c e s ita -  
r f a  in c o r p o r a r  a l  o ro  a m o n e d a d o .
U na  v e z  que e l  p a p e l h a  s u s t i t u id o  a l  m é ta l  en  la  c i r c u
la c iô n  y  la  c u a n tfa  e m it id a  s u p e r  a en v a r ia s  v e c e s  a l  o r o  d is p o n ib le  p a ra
la  a c u fla c iô n , pu ede  m a n te n e rs e  la  c o n v e r t ib i l id a d ,  p e ro  e l  p a p e l m o n e d a  
n o  es s u s t i tu ib le  p o r  e l  o r o ,  s a lv o  que se a ce p te  un  e m p o b re c im ie n to  sus  
ta n c ia l  de la  c o le c t iv id a d  y  d r â s t ic o s  re a ju s te s  p ro d u c t iv e s .
S upo nga m os  que en  u n  p a fs  no  e x is te  e l  p a p e l m o n e d a  
y  sus  n e c e s id a d e s  m o n e ta r ia s  son  a te n d id a s  p o r  d ie z  to n e la d a s  de o r o .  - 
E n  un  m o m e n to  d e te rm in a d o  e l  p a p e l m o n e d a  c o n v e r t ib le  c o m ie n z a  a sus  
t i t u i r  a l  o r o  en la  c i r c u la c iô n .  E l  o r o  v a  s ie n d o  r e t i r a d o  de la  c i r c u la c iô n  
y  d e p o s itâ n d o s e  en e l  B a n c o  e m is o r ;  p o s te r io r m e n te  e l  B a n c o  l ib e r a r â  un a  
p a r te  im p o r ta n te  de e s ta s  ré s e r v a s .  S i e l  o r o  re s c a ta d o  d e l u s o  m o n e ta  
r io  y  v e r t id o  p o r  e l  B a n c o  e m is o r  a l  m e rc a d o  re p re s e n ts  un 10 p o r  c ie n  
to  de la  r iq u e z a  d e l p a fs ,  es  de e s p e r a r  que p a ra  lo  s u c e s iv o  lo s  f lu jo s
de re n ta  ta m b ié n  q u e d a râ n  in c re m e n ta d o s  en un  10 p o r  c ie n to .  S i no
han de b a ja r  lo s  p r e c io s  d e b e râ  a u m e n ta rs e  la  e m is iô n  de m o n e d a . S in 
e m b a rg o , e s ta  ca u sa  de e n r iq u e c im ie n to ,  que p o d r fa m o s  l la m a r  d i r e c ts  y  
que p a re c e  e r a  la  u n ie s  o m â s  im p o r ta n te  ta n to  p a ra  A d a m  S m ith  co m o  -  
p a ra  D a v id  R ic a rd o ,  es la  de m e n o r  im p o r ta n c ia  e in s ig n i f ic a n te  en r e la ­
c iô n  con  e l  in c re m e n to  que e x p e r im e n ta r â  la  m a s a  m o n e ta r ia .
E l  in c re m e n to  m â s  im p o r ta n te  que e x p e r im e n ts  la  r iq u e
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za  n a c io n a l a l  s u s t i t u i r  e l  o r o  p o r  e l  p a p e l , n o  d é r iv a  d e l o r o  l i b e r  ado , 
s in o  de que la s  t ra n s a c c io n e s  se ha cen  m â s  râ p id a s ,  s e g u ra s  y  a m e n o r  
c o s te .  E l  d in e ro  a h o ra  es m â s  b a ra to ,  lu e  go se u t i l i z a r â  m â s  in t e n s iv a -  
m e n te  en e l  p ro c e s o  p r o d u c t iv o  con  re la c iô n  a lo s  o t r o s  fa c to r e s  p ro d u c t^  
vo s  de que d is p o n e  e l  p a is ,  h a s ta  que se vue Iv a n  a ig u a la r  la s  re s p e c t iv a s  
p r o d u c t iv id a d e s  m a r g in a le s  p o n d e ra d a s . E s  d e c ir ,  la s  t ra n s a c c io n e s  se -  
a b a ra ta râ n  y  c o m o  c o n s e c u e n c ia  e l  c o m e rc io  se  in t e n s i f ic a r â .  E l  r é s u l ta  
do s e râ  que e l  s is te m a  m e jo r a r â  su  p ro d u c t iv id a d  y  la  c o m u n id a d  d is p o n e
de m â s  b ie n e s  que a n te s .
E l  a u m e n to  de la  m a s a  m o n e ta r ia  s e r â  m u y  s u p e r io r  a l 
que c o r r e s p o n d e r ia  a l  in c re m e n to  de r iq u e z a  e x p e r im e n ta d o  p o r  e l  p a is :  -  
p r im e r o  p o rq u e  la  p ro d u c c iô n  se ha  h e ch o  m â s  in te n s iv a  en  d in e ro  y  en -  
c o n s e c u e n c ia  p a ra  e l  m is m o  " o u tp u t "  se u t i l i z a  m a y o r  " in p u t "  m o n e ta r io ;  
s e g u n d o : e l  o r o ,  p o r  no  s e r  c o m p e t i t iv o  m o n e ta r ia m e n te  con  e l  p a p e l ha 
de d e s t in a rs e  a u s o s  in d u s t r ia le s .  S i la  c a n tid a d  de m é ta l  que se t r a n s -  
f ie r e  es im p o r ta n te  es  de sup one  r  que su p r e c io  b a ja râ ,  m â x im e  te n ie n d o  
en c u e n ta  que e l  v a lo r  de c a m b io  de e s te  b ie n  v ie n e  d e te rm in a d o  m â s  p o r  
su e s c a s e z  que p o r  su  v a lo r  de u s o ; e s ta  d e p re c ia c iô n  d e l  o r o  s e râ  ta n to  
m a y o r  c u a n to  m a y o r  se a  la  c o n f ia n z a  en e l p a p e l m o n e d a .
E n  e l  p a is  de n u e s tro  e je m p lo  p o d e m o s  h a c e r  la  h lp ô te  
s is  que p a sa d o s  un  c ie r t o  n u m é ro  de aOos d e sde  que fu e  s u s t i tu id o  e l  o ro
p o r  e l  p a p e l, co m o  c o n s e c u e n c ia  d e l o r o  l ib e r a d o ,  d e l in c re m e n to  de la  -
p r o d u c t iv id a d  d e l s is te m a  a l i n t r o d u c i r  e l  p a p e l m o n e d a  y  p o r  e l  d e s a r r o ­
l l o  d e b id o  a l t ie m p o  t r a n s c u r r id o ,  la  re n ta  n a c io n a l se ha  m u lt ip l ic a d o  
p o r  c in c o  y  la  c i r c u la c iô n  m o n e ta r ia ,  p o r  la s  ra z o n e s  a r r ib a  e x p u e s ta s , -
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se ha  m u lt ip l ic a d o  p o r  d ie z .  ^Q ué  pa s  a r ia  s i  e l o r o  v o lv ie s e  a s e r  e l  
c i r c u la n te  m o n e ta r io ?  . E l  p r im e r  p a s o , c o n ta n d o  con  que se s ig a  d is p o -  
n ie n d o  de la s  d ie z  to n e la d a s  de o r o  p a ra  f in e s  m o n e ta r io s ,  s é r ia  m u lt ip U  
c a r  su p r e c io  p o r  d ie z  (46) p a ra  que p u d ié ra m o s  d is p o n e r  de la  m is m a  -  
c a n t id a d  de d in e ro ,  in c lu s o  e s ta  r e v a lo r iz a c iô n  s é r ia  in s u f ic ie n te  p a ra  re a  
l i z a r  e l  m is m o  v o lu m e n  de t ra n s a c c io n e s  y  a l m is m o  n iv e l  de p r e c io s ,  s i 
a d m it im o s  que e l  o r o  es  un  in s t r u m e n to  de in te r c a m b io  m e n o s  e f ic ie n te  -  
que e l  p a p e l.  L le g a d o s  a e s ta  s i tu a c iô n  n o s  e n c o n tr a r ia m o s  con  que h a - 
b ia m o s  e le v a d o  e l  c o s te  m o n e ta r io  de la s  t ra n s a c c io n e s  no  s o lo  a l n iv e l  - 
que te n ia n  a n te s  de la  in t r o d u c c iô n  d e l p a p e l m o n e d a , s in o  a un n iv e l  d ie z  
v e c e s  s u p e r io r .  S i e l  p a is  no  fu e re  p r o d u c to r  de o r o  n i tu v ie s e  c o m e rc io  
e x t e r io r  e l  p r o b le m a  se r e s o lv e r ia  con  e l  c a m b io  en e l  v a lo r  d e l m e ta l,  
p e ro  e l  c o n ju n to  d e l p a is  û n ic a m e n te  p e r d e r ia  e l  u s o  d e l o r o  p a ra  o t r o s  -  
f in e s ,  que p u e d e n  s u p o n e rs e  de e s c a s a  u t i l id a d .  C a s o  de h a b e r  p o s ib i l i ­
da d  de a u m e n ta r  la  m in e  r i a  d e l o r o ,  e s ta  a b s o rb e  r i a  fa c to re s  p r o d u c t iv o s  
h a s ta  que la  e le v a c iô n  d e l p r e c io  y  la  d is m in u c iô n  de la  p r o d u c t iv id a d  
m a r g in a l  p o r  p a r te  d e l o r o  y  e l  p ro c e s o  in v e r s o  p o r  p a r te  de la s  m e rc a n  
c ia s  r e s ta b le z c a n  la  ig u a ld a d  de la s  c o r re s p o n d ie n te s  p ro d u c t iv d a d e s  m a r  
g in a le s  p o n d e ra d a s . L a  c a n tid a d  de t r a b a jo  que se  t r a s p a s a r ia  de o tr a s  
a c t iv id a d e s  p r o d u c t iv a s  a la  d e l o r o  s é r ia  in v e r s a  a la s  e la s t ic id a d e s  de 
la s  re s p e c t iv a s  fu n c io n e s  de p ro d u c c iô n ,  y  e l  a ju s te  de p r e c io s  d i r e c ta -  
m e n te  p r o p o r c io n a l  a e s ta s  e la s t ic id a d e s .
De e s ta  m a n e ra  e l  p a is  h a b râ  de e s t e r i l i z a r  en m o n e d a  
un  c a p it a l  e le v a d o . S i a d e m â s  te n e m o s  en c u e n ta  la  m a y o r  p r o d u c t iv id a d  
que a d q u ir iô  e l  s is te m a  p o r  la  im p la n ta c iô n  d e l p a p e l m o n e d a , y  que aho 
r a  p ie r d e ,  es f â c i l  im a g in a r  la  b r u ta l  c o n tra c c iô n  que e x p e r lm e n ta r ia  e l  
p ro d u c to  s o c ia l .
106.
E n  e l  c a s o  m â s  r e a l is t s  de u n  c o m e rc io  e x t e r io r ,  s i -  
guen s ie n d o  v â lid a s  la s  c o n c lu s io n e s  en lo  r e fe r e n te  a la  l ib e r a c iô n  de r i ­
qu e za  a c u m u la d a  en e l  o r o  y  a la s  v e n ta ja s  d e l u s o  d e l p a p e l s o b re  e l  o r q  
p e ro  e l  p r e c io  d e l o r o  y a  no  p o d râ  s e r  to ta lm e n te  re g u la d o  p o r  la  e m is iô n  
de p a p e l; e s ta  c a p a c id a d  d e p e n d e râ  de la  im p o r ta n c ia  m o n e ta r ia  que en e l  
m e rc a d o  m u n d ia l te n g a  e l  p a fs  y  d e l p o d e r  a d q u is i t iv o  de la s  m o n e d a s  de 
te r c e r o s .  S i e l  p a p e l m o n e d a  e s  im p la n ta d o  en  u n  s ô lo  p a fs  y  e s te  eco n o  
m iz a  u n a  c a n tid a d  de o r o  p e q u e fla  en re la c iô n  a l  o r o  u t i i iz a d o  en e l m u n ­
d o  con f in e s  m o n e ta r io s ,  e l  p r e c io  d e l o r o  m e d id o  en  t r a b a jo  s e g u irâ  s ie n  
do a lto .  P o r  e l, c o n t r a r io  s i  la  n a c iô n  que s u s t i tu y e  e l  o r o  p o r  e l  p a p e l 
e c o n o m iz e  u n a  p r o p o r c iô n  im p o r ta n te  d e l que c i r c u la  en e l  m u n d o , e l  e fe c  
to  s o b re  e l  p r e c io  d e l m e ta l  s e r â  im p o r ta n te .  E l  o r o  e c o n o m iz a d o  a l 
a d o p te r  e l  p a p e l m o n e d a  un p a fs  depende  no  s ô lo  d e l v o lu m e n  de su  c o ­
m e r c io  in t e r i o r ,  s in o  ta m b ié n  de la  m e d id a  en que e s ta  m o n e d a  s u s t itu y e  
a l  o r o  en e l  c o m e rc io  in te r n a c io n a l ;  es p r e c is o ,  p u e s  te n e r  en c u e n ta  
ta n to  e l  u s o  i n t e r i o r  c o m o  e l  e x t e r io r  p a ra  a n a l iz a r  lo s  e fe c to s  de u n a  cü 
v is a  m o n e ta r ia .  T o d o  p a fs  que ve  s u s t itu fd o  su  o r o  m o n e ta r io  p o r  e l  p a ­
p e l m o n e d a  e m it id o  en e l  e x t e r io r  o b tie n e  la  v e n ta ja  , a l  ig u a l que to d o  
e l m u n d o  (q u iz â  con  la  e x c e p c iô n  de lo s  p a fs e s  con  m in a s  de o r o  m u y  i m ­
p o r ta n te s ) ,  que su s is te m a  p r o d u c t iv o  y  e l  de lo s  d e m â s  p a fs e s  han a u - 
m e n ta d o  su p r o d u c t iv id a d ,  y  en c o n s e c u e n c ia  h a y  m a y o r  a b u n d a n c ia  de b ie  
n é s . E l  m a y o r  b e n e f ic ia r io ,  s in  e m b a rg o , s e r â  e l  p a fs  e m is o r ,  y a  que 
a d e m â s  de que en e l  i n t e r i o r  h a b râ  n o rm a lm e n te  un  s is te m a  f in a n c ie r o  - 
m â s  e f ic ie n te  que en o t r a s  p a r te s ,  cu y a  e f ic ie n c ia  c o la b o ra râ  a la  d e l s is  
te m a  p r o d u c t iv o  en g e n e ra l,  se ha  e n r iq u e c id o  con la  e m is iô n  de m o n e d a  
no  s o lo  en la  c u a n tfa  d e l o r o  l ib e r a d o ,  s in o  ta m b ié n  en la  m e d id a  en que 
la  c o n t ra p a r t id a  de la  m o n e d a  es s itu a d a  en e l  e x t e r io r .  E fe c t iv a m e n te ,
107.
cuando u n a  m o n e d a  n a c io n a l se h a lla  en p o d e r  de un  e x t r a n je r o ,  o b ie n  e l 
p a is  e s tâ  re c ib ie n d o  u n os  in te r e s e s ,  o r e c ib iô  u n a s  m e rc a n c ia s ;  en a m b o s  
casos es u n  b e n e f ic io  n e to , p u e s to  que la  e m is iô n  c a re  ce de c o s te s .
C o n s id e ra n d o  a h o ra , con  c o m e rc io  in te r n a c io n a l,  la s  
p o s ib i l id a d e s  de v o lv e  r  a la  m o n e d a  o r o ,  te n e m o s  que s i  se t r a t a  de un  - 
p a is  p e q u e fio  no  se  n o ta râ n  ap e n a s  re a ju s te s  de p r e c io s ,  s i  se t r a ta  de un 
p a is  g ra n d e  lo s  re a ju s te s  en  e l  p r e c io  d e l o r o  y  la  re a s ig n a c iô n  de fa c to ­
re s  en to d o  e l  m u n d o  s e râ n  m u y  a c u s a d o s .
P a ra  t e r m in a r  con  e s ta  la r g a  y  s im p l i f ic a d a  d is c u s iô n , 
debe o b s e rv a r s e  que la  e s ta b i l id a d  de lo s  s is te m a s  m o n e ta r io s  re q u ie r e ,  
o b ie n , que n in g û n  p a is  te n g a  m o n e ta r ia m e n te  un  p e s o  d e c is iv o ,  o , e l  ex  
t r e m o  o p u e s to , que la  m o n e d a  in te r n a c io n a l  se a  u n  m o n o p o lio .  E n  t é r m i ­
no s  d e l a n â l is is  e c o n ô m ic o  se tra d u c e  en qœ lo s  m e rc a d o s  de l i b r e  con  eu 
r r e n c ia  y  lo s  m o n o p o lio s  so n  e s ta b le s ,  p e ro  no  lo  so n  lo s  o l ig o p o l io s  (4 7 ) .
I I I .  5 . E L  B A N C O  C E N T R A L , E L  P R IM E R  E S T A D O  C A P IT A L IS T A
E l  p r o to t ip o  de lo s  b a n co s  c e n t ra le s ,  ha s id o  e l B a n c o  
de In g la te r r a ,  e l  c u a l s é r ia  im i ta d o  en c a s i to d o s  lo s  p a is e s .  P a ra  e l 
n a c im ie n to  de e s ta  in s t i tu c iô n  c o n v e rg ia n  t r è s  c la s e s  de in te r e s e s .  L o s  co 
m e rc ia n te s ,  in d u s t r ia le s ,  y  h o m b re s  de e m p re s a , lo s  c u a le s  s o s te n ia n  que 
e l  c r e c im ie n to  de lo s  n e g o c io s  e x ig ia  d is p o n e r  de m a y o re s  c ré d ito s  y  é s -  
to s  s ie m p re  p o d ia n  s e r  fa c i l i ta d o s  p o r  un  b a n co  e s ta ta l.  T a m b ié n  e s ta b a n  
in te re s a d o s  en e l  m o n o p o lio  b a n c a r io  lo s  d e p o s ita n te s  c o m o  û n ic a  m a n e ra  
de no p e r d e r  su s  c a p ita le s  en lo s  m o m e n to s  de c r i s i s  ban c a r ia .  E l  û l t i -
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m o  p e rs o n a je  de la  e s c e n a  e r a  e l  E s ta d o ,  que a c u d fa  s im u lta n é  am  e n te  en 
c a lid a d  de â r b i t r o  y  s o c io  p r in c ip a l .
E l  p r o y e c to  e n c o n tre  fu e r te  r e s is t e n c ia  en e l  P a r la m e n  
to .  T a m b ié n  e ra n  c o n t r a r ie s  lo s  o r fe b r e s  que v e ia n  d e s a p a re c e r  su ne go 
c io  de d e p o s ita r ie s  de o r o  y  la  n o b le z a  te r r a te n ie n te ,  te m e ro s a  de la  h e -  
g e m o n ia  p o l i t ic a  y  e c o n ô m ic a  de la  b u rg u e s fa .  E l  r e s u lta d o  de to d o  e l lo  
fu e  que e l  B a n c o  s ô lo  p u d ie ra  c o n s t i t u i r s e  en 1694 con  e l  c a r â c te r  de 
c o r p o ra c iô n  p r iv a d a  y  a u tô n o m a , no  c o m o  B a n c o  d e l  E s ta d o , y  en s u s  a c  
ta s  tu v o  que c o n s ig n a rs e  e l  a c u e rd o  de que no  p o d r ia n  h a c e rs e  a n t ic ip e s  
a l  E s ta d o , s i  no  e r a  con  e l  v e to  e x p re s o  d e l P a r la m e n to  (4 8 ) .
A  p e s a r  de e s ta s  r e s t r ic c io n e s ,  lo  c ie r t o  es  que e l  B a n  
co  fu e  u n a  t r a n s a c c iô n  e c o n ô m ic a  e n t re  G o b ie rn o  y  p r e s ta m is ta s  p r iv a d o s .  
L a s  a re a s  d e l T e s o ro  a b s o rb ie ro n  la  to ta l id a d  d e l c a p it a l  d e l B a n c o , 1 ,2  -  
m i l lo n e s  de l ib r a s .  A  c a m b io , a d e m â s  de un a  s u s ta n c io s a  re n ta  p e rp é ­
tu a , e l  B a n c o  o b tu v o  un a  s e r ie  de p r iv i le g io s  s ie n d o  e l m â s  tra s c e n d e n te  
a n u e s tro s  e fe c to s  e l  de e m is iô n  de b i l le t e s .  E l  t r a s ie g o  s é r ia  y a  in in -  
t e r r u m p id o .  D ie z  a flo s  m â s  ta r d e  se h a b ia n  t r ip l i c a d o .
U n o  de lo s  a rg u m e n to s  e s g r im id o s  p o r  lo s  " t o r ie s "  p a ­
r a  o p o n e rs e  a la  c o n s t i tu c iô n  d e l B a n c o  se  b a sa b a  en que é s te  no  e ra  
c o m p a t ib le  con  la  s o b e ra n ia  de la  C o ro n a ,  que quedaba  s o m e tid a  a l  c o n ­
t r o l  de lo s  c i r c u le s  c a p ita l is ta s  (4 9 ) . L o s  fu n d  am  m  to s  de la  ob je  c iô n  se 
i r i a n  a c re c e n ta n d o  a m e d id a  que e l  B a n c o  a u m e n ta b a  y  co n  s o l id  aba su s  po 
de re s  y  p r e s t ig io  m o n e ta r io s .  P o r  o t r a  p a r te ,  cad a  v e z  re s u lta b a  m â s  - 
d i f i c i l  d e l im i t a r  la s  c o m p e te n c ia s  d e l " T r e a s u r y "  y  d e l B a n c o , in s t i t u  c io -
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n é s  que g u a rd a b a n  la s  d is ta n c ia s  fo r m a le s  y  a c o s tu m b ra b a n  a a c tu a r  en i n f o r ­
m a i  c o n v iv e n c ia .  A n te  lo s  a c e p ta b le s  re s u lta d o s  que e s ta  a m a lg a m a  p ro d u jo ,  
un e  se s ie n te  te n ta d o  a a c h a c a r  e l  é x ito  a la  t r a d ic io n a l  v i r t u d  in g le s a  capaz - 
de g o b e rn a r  b ie n , aunque  la s  e s t r u c tu r a s  de g o b ie rn o  sean  i lô g ic a s  (5 0 ). De 
c u a lq u ie r  fo r m a ,  la s  im i ta c io n e s  en o t r o s  p a is e s , con  c ir c u n s ta n c ia s  p o l i t i -  - 
c a s  y  e c o n ô m ic a s  m e n o s  p r o p ic ia s ,  fu e ro n  m â s  d e s a f o r tu n a d a s .
C u a n d o  e l  p a d re  d e l l ib é r a l is m e  e c o n ô m ic o  e s c r ib e  su 
e v a n g e lio ,  e l  B a n c o  de In g la te r r a  l le v a b a  fu n c io n a n d o  c a s i un s ig lo ,  (1 6 9 4 -1 7 7 Q , 
co n  in te r fe r e n c ia s  c re c ie n te s  en  lo s  ca m p o s  d e l c r é d i te  y  la  m o n e d a  y  en la s  - 
f in a n z a s  p ù b l ic a s .  S i se a d m ite  co m o  c o ra z ô n  de la  t e o r ia  de la  "R iq u e z a  de 
la s  N a c io n e s "  e l  fa m o s o  p a s a je  de " l a  m a n o  in v is ib le " ,  seg ûn  e l  c u a l e l  in d iv ^  
d u o , a l  b u s c a r  su  m a x im a  g a n a n c ia , s e r a  c o n d u c id o  a p r o m o v e r  e l  b ie n  de la  
s o c ie d a d , t r a d u c id o  lu e g o  a l  p o s tu la d o  de " la i s s e z - f a i r e " .  S i s e g u im o s  le y e n  
do  la  c a te g ô r ic a  con d e n a  de A d a m  S m ith  a la  in te r v e n c iô n  d e l E s ta d e : "N o  sé 
de n in g û n  ca s e  en  e l  que a q u e lle s  que p re te n d e n  e n c a rg a rs e  d e l b ie n  p ù b lic o  - 
hagan  re a lm e n te  m u c h o  b ie n .  . . E l  M e m bre  de e s ta d o  que in te n ta r a  e n c a u z a r 
la  fo r m a  en  que lo s  p a r t ic u la r e s  e m p le a n  s u s  c a p ita le s ,  no  s o la m e n te  se c a r -  
g a r fa  con  u n a  ta r e a  de le  m â s  in n e c e s a r ia ,  s in e  que a s u m ir ia  un a a u to r id a d  - 
que no  p o d r ia  c o n f ia r s e  n i  a u n a  p e rs o n a  s o la  n i  a n in g û n  c o n s e jo  o p a r la m e n -  
to  y  que no  s é r ia  n u n c a  ta n  p e lig r o s a  c o m o  en la s  m a n o s  de un M em bre  que tu - 
v ie r a  lo c u r a  y  p re s u n c iô n  b a s ta n te s  co m o  p a ra  c re e rs e  c a p a c ita d o  p a ra  e je c u  
t a r l a "  (5 1 ). C on e s ta s  M ip ô te s is  de p a r t id a ,  c a b r ia  e s p e r a r  un s e v e re  ju ic io  
M acia  e l  m o n o p o lio  d e l B a n c o  y  su d i r ig is m e  m o n e ta r io .  L e  que A d a m  S m ith  
e s c r ib iô  s o b re  e l  p a r t i c u la r ,  es  en c a m b io  a lta m e n te  e lo g io s o  p a ra  e l  B a n c o  
de I n g la te r r a  (5 2 ) .
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P r e v ia  a f i r m a c iô n  de que e l  B a n c o  de I n g la te r r a  e ra  e l  -  
m â s  im p o r ta n te  de lo s  b a n co s  de c i r c u la c iô n  que h a b fa  en E u ro p a , hace un  r e  
c u e n to  de lo s  c a p ita le s  a p o r ta d o s  a l G o b ie rn o  y  la  s o lid e z  y  r e n ta b il ld a d  d e l - 
B a n c o , co n  lo  que p a re c e  n o s  e s tâ  d ic ie n d o  que e s ta s  son  ra z o n e s  que le  a v a ­
lant, y  l le g a  a c o m p a ra r  su e s ta b i l id a d  a la  d e l G o b ie rn o  in g lé s ,  y a  que no  s o ­
lo  a c tu a  c o m o  u n  B a n c o , s in o  "c o m o  u n a  g ra n  m â q u in a  d e l E s ta d o " .  A d m ite  -  
que en a lg u n a  o c a s iô n  e l  B a n c o  pu ede  h a b e r  s o b re c a rg a d o  la  c i r c u la c iô n  con  -  
p a p e l m o n e d a , p e ro  que de e l lo  no  pu ede  c u lp a rs e  a sus  d i r e c to r e s ,  s in o  a lo s  
d e b e re s  u o b lig a c io n e s  de é s to s  p a ra  con  e l  p û b lic o .
L a  p ro d u c t iv id a d  d e l b i l le t e  de b a n co  se ju s t i f i c a  c o m o  s i ­
gne :
"N o  es a u m e n ta n d o  e l  c a p it a l  d e l p a is ,  s in o  c o n v ir t ie n d o  en 
a c t iv a  y  p r o d u c t iv a  u n a  p a r te  d e l m is m o  m a y o r  que lo  que de o t r o  m o d o  s é r ia ,  
c o m o  la s  o p e ra c io n e s  m â s  p ru d e n te s  de lo s  b a n co s  pueden  in c r e m e n ta r  la s  ac 
t iv id a d e s  d e l m is m o .  L a  p a r te  d e l c a p it a l  que to d o  c o m e rc ia n te  o in d u s t r ia l  
se ve  o b lig a d o  a c o n s e rv a r  in a c t iv a ,  y  en m o n e d a  c o n ta n te , p a ra  h a c e r  T ren te  
a lo s  p a g o s  e v e n tu a le s ,  re p ré s e n ta  un  c a u d a l m u e r to  ta n  g ra n d e  q u e , m ie n t r a s  
p e rm a n e c e  en esa  s i tu a c iô n ,  no  p ro d u c e  n a d a  n i  a q u ie n  lo  p o see  n i a l  p a is .  - 
L a s  b ie n  p e n sa d a s  o p e ra c io n e s  b a n c a r ia s  p e r m ite n  a e so s  c o m e rc ia n te  s e i n ­
d u s t r ia le s  c o n v e r t i r  ese  c a u d a l m u e r to  en c a p it a l  a c t iv o  y  p ro d u c t iv e ;  en m a -  
t e r ia s  p r im a s  que e la b o r a r ,  en h e r ra m ie n ta s  co n  la s  que t r a b a ja r ,  y  en p r o v i  
s io n e s  y  m e d io s  de s u b s is te n c ia  que g a n a r  con  e l  t r a b a jo ,  es  d e c ir ,  en c a p ita l  
que p ro d u c e  a lg o  p a ra  s i  m is m o  y  p a ra  e l  p a is .  E l  d in e ro  am o n e d a d o  de o r o  
y  de p la ta  que c o r r e  en un  p a is ,  y  m e d ia n te  e l  c u a l c i r c u la  y  es d is t r ib u id o  -  - 
a n u a lm e n te  e l p ro d u c to  de la  t i e r r a  y  d e l t r a b a jo  a sus  c o r re s p o n d ie n te s  c o n -
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s u m id o re s ,  e s  to d o  c a u d a l m u e r to ,  de la  m is m a  m a n e ra  que e l  d in e ro  c o n ta n  
te  d e l in d u s t r ia l  o d e l m e r c a d e r .  C o n s t itu y e  un a  p a r te  m u y  v a l io s a  d e l c a p i­
t a l  d e l p a is ,  que no  le  p ro d u c e  n a da  a e s te .  L a s  o p e ra c io n e s  p ru d e n te s  de la  
b a n c a , a l  s u s t i t u i r  p o r  p a p e l u n a  g ra n  p a r te  de e s te  o r o  y  de e s ta  p la ta ,  p e r ­
m ite n  a l  p a is  c o n v e r t i r  u n a  g ra n  p a r te  de su  c a u d a l m u e r to  en c a p ita l  a c t iv o  
y  p r o d u c t iv o ,  e s  d e c ir ,  en c a p it a l  que le  p ro d u c e  a lg o . E l  d in e ro  a m o n e d a d o  
de O ro  y  de p la ta  que  c i r c u la  en un  p a is  pu ede  c o m p a ra rs e  con  p ro p ie d a d  a u n  
c a m in o  r e a l  p o r  e l  que c i r c u la n  y  son l le v a d o s  a l m e rc a d o  lo s  f o r r a je s  y  lo s  -  
g ra n o s  d e l m is m o ,  p e ro  que n o  lo s  p ro d u c e  en a b s o lu te  s o b re  su p r o p ia  s u p e r  
f i c i e .  L a s  b ie n  m e d ita d a s  o p e ra c io n e s  de la  b a n ca , a l  p r o p o r c io n a r  u n a  espe 
c ie  d e  c a m in o  r e a l  a é re o , s i  se m e  p e r m ite  u n a  m e tâ fo r a  ta n  v io le n ta ,  dan - 
o c a s iô n  a ese  p a is  de c o n v e r t i r ,  c o m o  s i  d i jé r a m o s ,  u n a  g ra n  p a r te  de s u s  - 
c a m  in o s  t e r r e s t r e s  en bu e n o s  p a s to s  y  t i e r  ra s  de p a n l le v a r ,  in c re m e n ta n d o  - 
de ese  m o d o  e x t r a o r d in a r ia m e n te  e l  p r o d u c to  a n u a l de su s  t i e r  ra s  y  de su t r a  
b a jo .  S in  e m b a rg o , no  b a y  m â s  re m e d io  que re c o n o c e r  que e l  c o m e rc io  y  la  
in d u s t r ia  d e l p a is ,  aunque  se vea n  de ese  m o d o  a lg o  in c re m e n ta d o s ,  n o  p u e ­
d e n , en con  ju n to ,  e n c o n t r a r s e  ta n  s e g u ro s , e s ta n d o  a lg o  a s i  c o m o  s u s p e n d i-  
d o s  s o b re  la s  a la s  d e d a le s c a s  d e l p a p e l m o n e d a , co m o  cu a n d o  v ia ja n  s o b re  e l  
p is o  s ô l id o  d e l o r o  y  de la  p la ta .  P o r  e n c im a  de lo s  a c c id e n te s  a que se h a lla n  
e x p u e s to s , d e b id o  a la  to r p e z a  de lo s  que g o b ie rn a n  e s te  p a p e l m o n e d a , lo  e s -  
tâ n  a s im is m o  a o t r o s  v a r io s ,  de lo s  que n o  pueden  g u a rd a r lo s  n i  la  s e n s a te z  -  
n i  la  h a b i l id a d  de ta ie s  c o n d u c to re s "  (5 3 ).
P a s a  lu e g o  a h a c e r  c o n s id e ra c io n e s  s o b re  la  c i r c u la c iô n  - 
e n tre  c o m e rc ia n te s ,  y  e n tre  c o m e rc ia n te s  y  c o n s u m id o re s ,  y  a d is t in g u i r  e n ­
t r e  b i l le te s  de b a n co  p o r  s u m  as a lta s  y  b a ja s ,  ab ogan do  p o rq u e  e l  p a p e l m o n e ­
da  se l im i t e  a la s  o p e ra c io n e s  e n tre  c o m e rc ia n te s  y  que la  e m is iô n  de b i l le te s
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no se p e r m i ta  p o r  p e q u e flo s  im p o r te s ,  p o rq u e  "c u a n d o  se to lé r a  y  se p r a c t ic a  
c o r r ie n te m e n te  la  e m is iô n  de b i l le te s  de b a n co  de sunnas ta n  p e q u e f lis im a s  se 
da  la  o p o r tu n id a d  y  e s t im u lo  a m u c h a  g e n te  de p o c a  m o n ta  p a ra  que se c o n v ie r  
ta n  en b a n q u e ro s " .
P o r  u l t im o ,  a la  o b je c iô n  de que to d a s  e s ta s  tra b a s  a la  l i ­
b re  in ic ia t iv a  de lo s  p a r t ic u la r e s  p o d ia n  c o n s id e ra rs e  u n a  v io la c iô n  m a n i f ie s -  
ta  de la  l ib e r ta d  n a tu r a l  de lo s  c iu d a d a n c s , c o n te s ta  que " to d o  e je r c ic io  de la  
l ib e r ta d  n a tu r a l  de u n o s  p o c o s , que p u e d a  p o n e r  en p e l ig r o  la  s e g u r id a d  de la  
s o c ie d a d  to d a , es y  debe s e r  r e s t r in g id o  p o r  la s  le y e s  de to d o s  lo s  G o b ie rn o s , 
lo  m is m o  lo s  m â s  l ib r e s  que lo s  m â s  d e s p ô t ic o s . L a  o b lig a c iô n  de c o n s t r u i r  
m u ro s  m e d ia n e ro s  a f in  de e v i t a r  la  p ro p a g a c iô n  d e l fu e g o , e s  e x a c ta m e n te  - 
de la  m is m a  in d o le  que la s  re g la m e n ta c io n e s  de lo s  n e g o c io s  b a n c a r io s  que - 
a q u i h e m o s  p ro p u e s to "  (5 4 ).
D i f i c i l  r é s u l ta  c o m p a g in a r  la  d o c t r in a  que se d e s p re n d e  de 
a m b a s  p a r te s  de la  o b ra .  E n  lo s  p â r r a fo s  p r im e r a m e n te  c o m e n ta d o s  p a re c e  - 
c o n c lu ir s e  que la  in te r v e n c iô n  e s ta ta l es s ie m p re  i n ü t i l  y  e s e n c ia lm e n te  in e f i -  
c a z . (E s ta  in te r p r e ta c iô n  p a re c e  e s ta r  c o n fo rm e  con  e l  c o n te x to  de la  o b ra  y  
con  lo  que la  m is m a  ha s ig n if ic a d o  en la  d o c t r in a  e c o n ô m ic a  p o s te r io r ) .  A l  -  
h a b la r  d e l B a n c o  da la  s e n s a c iô n  de v e n d e r  su s  p r in c ip io s  m e ta f is ic o s  de la  - 
l ib e r ta d  y  de que re n u n c ia  a  la  in ic ia t iv a  p r iv a d a  (m a d ré  de la s  r iq u e z a s  de - 
lo s  p u e b lo s ) y  h a s ta  que p r o h ib e  e l m ô v i l  d e l lu c r o ,  a c a m b io  de h e re d a r  un  - 
p e d a zo  de o r o .  E n  e fe c to ,  la s  û n ic a s  v e n ta ja s  que e n c u e n tra  p a ra  que e l  o r o  
y  la  p la ta  sea n  r e t i r a d o s  de la  c i r c u la c iô n  y  s u s t i tu id o s  p o r  p a p e l,  es la  de - 
que pueda a p ro v e c h a rs e  la  r iq u e z a  e s te r i l iz a d a  en lo s  m e ta le s  a m o n e d a d o s . - 
P e ro  p a ra  que e l  p a p e l m o n e d a  o f r e z c a  s e g u r id a d e s  es p r e c is o  una re g la m e n ta
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c io n  m u y  e s t r i c t a  de lo s  n e g o c io s  b a n c a r io s  de m a n e ra  que s o lo  te n g a n  a c c e s o  
a e m p re s a s  de e s ta  in d o le  lo s  g ra n d e s  c a p ita l is ta s  y  c o m o  g u a rd ia n  y  e scu d o  - 
de lo s  b a n c o s , e l  B a n c o  de I n g la te r r a ,  que ha de p r o v e e r  p a ra  que la  c i r c u la ­
c iô n  m o n e ta r ia  s e a  la  ad e cu a d a  y  s o s te n e r  e l  c r é d i to  de lo s  d e m a s  b a n co s  en -  
o rd e n  a l  b ie n  p û b l ic o .
P ie n s o  que en c u a lq u ie r  p ro y e c to  r a c io n a l  de lo s  s im p a t i -  
z a n te s  de  la  s o c ia l iz a c iô n  e c o n ô m ic a  se e n c u e n tra n  ra z o n e s  de m â s  p e so  en a 
p o yo  de s u s  te o r ia s  y ,  d e sd e  lu e g o , s in  u n a  o p o s ic iô n  de p r in c ip io s  ta n  ra d ic a  
l iz a d o s .  P e ro  S r .  S m ith ,  ^ n o  h a b ia m o s  quedad o  en que e l  o r o  y  la  p la ta  p o r  - 
fa s  o p o r  n e fa s  se  r e p a r t i r ia n  p o r  e l  m u n d o  en p r o p o r c iô n  a su c o m e rc io ?
^Q u é  la  r iq u e z a  de e s to s  m e ta le s  es  c o s a  de p o ca  m o n ta ?  ^ Q ue aunque n o  c i r ­
c u le  d. m é ta l  s é r ia  m u y  a r r ie s g a d o  p a ra  la  m is m a  s u b s is te n c ia  d e l E s ta d o  e l  
que en e l  p a is  n o  e x is ta n  d e p ô s ito s  de o r o  que re s p a ld e n  e l  p a p e l?  . Y  s o b re  -  
to d o , ^ n o  h a b ia m o s  c o n v e n id o  en que in te n ta r  g o b e rn a r  la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  
es  n o  s o la m e n te  in n e c e s a r io  s in o , lo  que es  m â s  g ra v e ,  e s e n c ia lm e n te  i n e f i -  
c a z  y  c o n tra p ro d u c e n te ?
I I I .  6 . E L  B A N C O  D E  IN G L A T E R R A , S O S TE N  D E  L A  E C Q N O M IA  N A C IO N A L  
Y  D E L  "T R E A S U R Y "
A n te s  de e x i s t i r  lo s  B a n c o s  C e n t ra le s ,  cua ndo  lo s  E s t  ados 
n e c e s ita b a n  re c u r s o s  y  n o  p o d ia n  o no  c o n s id e ra b a n  c o n v e n ie n te  re c a u d a r lo s  - 
c o a c t iv a m e n te ,  (a p a r té  d e l t ru h a n e s c o  y  e s p o râ d ic o  e x p e d ie n ts  de r e b a ja r  e l  - 
c o n te n id o  de la s  m o n e d a s ), d e b ia n  r e c u r r i r  a lo s  e m p ré s t it o s  d e n tro  d e l p a is  
y ,  en m o m e n to s  m â s  d i f i c i l e s  a lo s  g ra n d e s  b a n q u e ro s  in te r n a c io n a le s .
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U no de lo s  e fe c to s  in m e d ia to s  de la  c o n s t i tu c io n  y  p e rv iv e n  
c ia  d e l B a n c o  C e n t r a l  fu e  en to d a s  p a r te s  la  o b te n c iô n  p o r  e l  T e s o ro ,  en u n o s  
c a s o s , de p ré s ta m o s  " s u i  g e n e r is "  y ,  s im p le  a p ro p ia c io n  de r e c u r s o s ,  en 
o t r o s .  C o m o  e l  B a n c o  e r a  u n a  c o r p o ra c io n  p r iv a d a  se c o n s id e r  ab a  que  e l  d i ­
n e ro  de su s  c a ja s  p a sa b a  a l  E r a r io  p u b l ic o  de la  m is m a  m a n e ra  que en  c u a l­
q u ie r  o t r a  o p e ra c io n  de c o b ro .  S in  e m b a rg o , de sde  un  p r in c ip io  é s to  e r a  
s o lo  p a rc ia lm e n te  v e rd a d  y  ca d a  v e z  s e r ia  m â s  d ife  r e n te ,  y a  que la s  e n t re  gas 
d e l B a n c o  p o d fa n  c o n s id e ra rs e  u n a  m e z c la  de p r é s ta m o - e m is iô n  de m o n e d a , 
s ie n d o  ca d a  ve z  m â s  lo  se g u n d o . Y a  h e m o s  v is to  c o m o  S m ith  c o n s id e ra b a  be 
n e f ic io s o  s u s t i t u i r  u n a  p a r te  d e l m e ta l  c i r c u la n te  p o r  p a p e l m o n e d a , l ib e r a n -  
do a s i  la  r iq u e z a  e s te r i l iz a d a  en la s  m o n e d a s . L a  p r im e r a  c u e s t iô n  que s u r ­
ge , u n a  v e z  a d m it id a  la  h ip o te s is  y  su  u t i l id a d  p a ra  la  s o c ie d a d , es a q u ie n  
debe a s ig n a rs e  la  r iq u e z a  l ib e r a d a  (5 5 ).
U n a  re s p u e s ta  lô g ic a  s e r ia  la  de que se a  in c a u ta d a  p o r  e l  - 
E s ta d o . E n  e s te  s e n t id o ,  puede  m a n te n e rs e  que u n a  p a r te  de lo s  fo n d o s  que -  
f lu ia n  d e l B a n c o  a l  T e s o r o  lo  h a c ia n  en c o n c e p to  de pa g o  p o r  lo s  d e re c h o s  de -  
e m is iô n .  E fe c t iv a m e n te ,  en la  m e d id a  en que la s  s a lid a s  de d in e ro  d e sd e  e l  -  
B a n c o  a l  T e s o ro  son  c o m p e n s a d a s  co n  la  p u e s ta  en c i r c u la c iô n  de b i l le te s  de -  
a q u e l,  e l  B a n c o  no  p re s ta  n a d a , s ih o *q u e  es un  s im p le  in s t r u m e n to  d e l G o b ie r  
n o  p a ra  e m i t i r  p a p e l m o n e d a .
P o r  o t r a  p a r te ,  e l  B a n c o  C e n t r a l  se c o n s t itu y e  p ro n to  en -  
e l  s o s té n  y  â r b i t r o  d e l s is te m a  c r e d i t i c io ,  (5 6 ) . A  t r a v é s  de é l,  e l  G o b ie rn o  
c o n t rô la ,  de m a n e ra  m â s  o m e n o s  in d i r e c te  y  e n c u b ie r ta  e l  m e rc a d o  d e l d in e ­
r o .  S im u ltâ n e a m e n te  e l  m is m o  G o b ie rn o  e s  e l  m â x im o  d e m a n d a n te  de d in e r o .  
L o s  p e lig r o s  de d e s c o n t r o l  p a ra  e l  "E s ta d o  g a s ta d o r "  y  de d e s ô rd e n e s  en e l  -
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m e rc a d o  f in a n c ie r o  e ra n  é v id e n te s . E r a  c o m o  d a r  p a ra  su c u s to d ia  la  H ave  - 
de  la  bo dega  a un  a lc o h ô l ic o .  L a  p r e te n d id a  in d e p e n d e n c ia  d e l B a n c o  C e n t ra l,  
a l  ig u a l que su n a tu ra le z a  de c o r p o ra c io n  p r iv a d a ,  e s ta b a n  n o rm a lm e n te  de - 
a c u e rd o  con la s  r e it e r a d a s  m a n ife s ta c io n e s  d e l B a n c o  y  d e l G o b ie rn o , p e ro  tu  
v ie r o n  m â s  un  a s p e c to  f o r m a i  que c o n te n id o  r e a l  y , en c u a lq u ie r  c a so , e s ta s  - 
c a r a c te r is t ic a s  s o la m e n te  e ra n  a p lic a b le s  a c ie r t o s  e fe c to s .  L a  in te rv e n c iô n  
d e l T e s o ro  r é s u l té  s ie m p re  d e c is iv a  p a ra  e l  m o n ta n te  de la  m a s a  c i r c u la t o r ia ,  
en  la  u t i l iz a c iô n  que d e l m is m o  B a n c o  h a c fa  e l  G o b ie rn o  p a ra  p r o c u r a r s e  fo n ­
dos y  en la  f i ja c iô n  d e l t ip o  de in te r é s  y  d e m â s  c o n d ic io n e s  d e l c r é d i to .
E s  d i f i c i l  a d iv in a r  en que m e d id a  lo s  re s p o n s a b le s  de la s  -  
f in a n z a s  p ù b lic a s  y  lo s  d ir e c t iv o s  d e l B a n c o  fu e ro n  c o n s c ie n te s  de sus  p o s ic io  
n é s  y  r e s p o n s a b il id a d e s .  G e n e ra lm e n te  lo s  p r im e r o s  a t r ib u ia n  la s  d e c is io n e s  
a l  B a n co  y  é s te  se  d e s c a rg a b a  m a n ife s ta n d o  que se l im i ta b a  a s e g u ir  e l  m e r ­
ca d o  s in  in te n ta r  c o n t r o la r  a n a d ie  n i  a n a d a . D ada  la  o r to d o x ia  d o c t r in a l  im -  
p e ra n te ,  la s  n o rm  as lé g a le s  v ig e n te s  y  la  o p in iô n  p ù b l ic a  s o b re  e l  te m a , h u - 
b ie r a  re s u lta d o  c ie r ta m e n te  in s e n s a to  y  h a s ta  i r r i s o r i o  p o r  p a r te  de lo s  d i r e c  
to r e s  d e l B a n c o  (a ù n  en  e l  s u p u e s to  de h a b e r  s id o  c o n s c ie n te s  de su p a p e l) ,  -  
a s u m ir  e x p lic i ta m e n te  la  re s p o n s a b il id a d  de c o n t r o la r  e l  s is te m a  b a n c a r io  o 
d i r i g i r  de a lg u n a  f o r m a  la  s itu a c iô n  e c o n ô m ic a .
L o s  h e ch o s  s in  e m b a rg o , r e s u lta n  b ie n  e lo c u e n te s : E l  
B a n c o  de I n g la te r r a ,  n o  s o lo  ha s id o  a lo  la r g o  de t r è s  s ig lo s  e l  B a n c o  C e n t r a l  
m â s  im p o r ta n te ,  s in o  que ta m b ié n  s u e le  c o n s id e ra rs e  m o d é lic o  en c u a n to  a - 
su  in d e p e n d e n c ia , a u to d is c ip l in a  y  s e p a ra c iô n  de sus  a re a s  y  la s  d e l T e s o ro .
A  p e s a r  de e l lo ,  a ca d a  pa sonos  e n c o n tra m o s  con la  m ix t i f ic a c iô n  B a n c o -T r e a  
s u r y .  Y a  se ha  h e ch o  m e n c iô n  de lo s  p a gos  d e l B a n c o  p o r  e l  p r iv i lé g ié  de la
116.
e m is iô n .  O t r a  v e z  S m ith ,  (57) a d v ie r te  que " e l  B a n c o  de In g la te r r a  m a n t ie n e  
e l  v a lo r  de ta ie s  d o c u m e n te s , ( l e t ra s  d e l T e s o ro )  y  f a c i l i t a  su c i r c u la c iô n " ,  -  
h a c ie n d o  p o s ib le  de e s ta  m a n e ra  ta n to  la  c o n tra c c iô n  de de u d a s  c u a n t io s a s  p o r  
p a r te  d e l E s ta d o , c o m o  e l  m a n te n im ie n to  de su s  v a lo r e s  a la  p a r .  L u e g o  n o s  
n a r r a  c o m o  e l  B a n c o  a n t ic ip a  p o r  lo  g e n e ra l e l  im p o r te  de lo s  im p u e s to s  y  
" s i  e x is te  d é f ic i t ,  que lo  h a y  s ie m p r e ,  se c u b re  con  lo s  c ré d i te s  d e l  a fio  s i - -  
g u ie n te " .  E x p o n e  a c o n t in u a c iô n , c o m o  " e l  E s ta d o  c o m o  c u a lq u ie r  in d iv id u o  - 
p r ô d ig o  e im p r o v is o r ,  a l  que s u s  a p re m io s  n o  le  dan t ie m p o  de e s p e r a r  e l  c o ­
b r o  n o r m a l  de sus  r e n ia s ,  t ie n e  la  c o s tu m b re  r e i t e r a d a  de p e d i r  en  p r é s ta m o  
a sus  p ro p io s  fa c to re s  y  a g e n te s , p a g à n d o le s  un  in te r é s  p o r  e l  e m p le o  de su  -  
p rO p io  d in e r o " .  E n  p re n d a  de e s to s  a n t ic ip o s  se e s ta b le c e n  im p u e s to s  te m p o ­
r a le s ,  p e ro  c o m o  " lo  que p r in c ip a lm e n te  in te r e s a  a la s  p e rs o n a s  d i r e c ta m e n ­
te  re la c io n a d a s  con  lo s  a s u n to s  p û b lic o s  es  e l  h a c e r  f r e n te  a lo s  a g o b io s  in m e  
d ia to s .  L a  l ib e r a c iô n  fu tu r a  de la  r e n ia  p ù b l ic a  la  d e ja n  a la  p o s te r id a d .  D e  
e s ta  m a n e ra  se va n  c o n tra y e n d o  n u e v a s  de u d a s  y  e s ta b le c ie n d o  n u e v o s  im p u e s  
to s  p a ra  su s e r v ic io ,  s in  a m o r t iz a r  la s  a n tig u a s  n i  s u p r im i r  sus re s p e c t iv e s  
im p u e s to s ,  lo s  eu a ie s  a p enas  l le g a n  p a ra  p a g a r  lo s  in te r e s e s .  C o n s o lid a d a s  
a s f  in g é n ié s  c a n tid a d e s  de d e u d a s , e l  r e s u lta d o  i n f a l ib le  ha s id o  s ie m p re  e l  -  
d e b i l i ta m ie n to  de lo s  E s ta d o s  y  e l  ahogo  im p o s i t iv o  de la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a . 
L a  ù n ic a  sa U d a  t e r m in a  p o r  s e r  la  b a n c a r r o ta  d e l E s ta d o , se a  d e c la ra d a  a b ie r  
ta m e n te  o e n c u b ie r ta  con  a lg u n a  s im u la c iô n  de p a g o " .  P o r  ù l t im o ,  S m ith  se 
m a r a v i l la  de que , s ie n d o  en su t ie m p o  ta n  e le v a d a s  la s  de udas  p ù b l ic a s ,  " i n ­
g la t e r r a  p a re c e  s o p o r ta r  con d e sa h o g o  u n a  c a rg a  que n a d ie  hace  u n  s ig lo  h a -  
b r ia  s id o  cap az  de r e s i s t i r " .  In c lu s o ,  c o m p ru e b a  que la  e c o n o m ia  s ig u e  m e jo  
ra n d o . L a s  e x p lic a c io n e s  so n , p a ra  é l,  que lo s  im p u e s to s  in g le s e s  o b s ta c u l i -  
zan  m e n o s  la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  que en o t r o s  p a fs e s , ( p a r t ic u la r m e n te  E s p a  
fia ) y  que c o m o  la  e c o n o m ia  e s  f lo r e c ie n te ,  pu ede  s o p o r ta r  m â s  fa c i lm e n te  la
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c a rg a  im p o s i t iv a .  E l  u l t im o  a rg u m e n to  es u n a  c la r a  p e t ic io n  de p r in c ip io ,  ya  
que n a d ie  duda  que u n a  e c o n o m ia  m a s  p r o s p é r a  s o p o r ta râ  m â s  fa c i lm e n te  un  - 
v o lu m e n  d e te rm in a d o  de im p u e s to s ,  p e ro  la  a g ra v a c io n  de lo s  im p u e s to s  debe 
r ia n  h a b e r  im p e d id o  e l  f lo r e c im ie n to  de la  e c o n o m ia , y  s in  e m b a rg o , no  ha - 
s id o  a s i.
P a ra  m i ,  e l  fe n o m e n o  s o lo  t ie n e  un a  e x p lic a  c io n  s a t is fa c to  
r ia ,  la  e x is te n c ia  d e l B a n c o  de In g la te r r a .  C on  a n te r io r id a d  a la  c re a c io n  -  
de lo s  b a n c o s  c e n t ra le s ,  c o m o  e l  m is m o  S m ith  c o n s ta ta ,  " n o  se h a b ia  dado  un  
s o lo  c a s o  en q u e , u n a  v e z  que la s  d e udas  n a c io n a le s  c o n s o lid a d a s  a lc a n z a b a n  un  
c ie r t o  n iv e l ,  h a ya n  s id o  p a g a d a s  p o r  c o m p le to  y  d e b id a m e n te " .  D e sp u e s  de la  
c r e a c io n  de lo s  b a n co s  n a c io n a le s  de e m is iô n ,  e l  p a go  de la s  d e udas  en m o n e ­
da n a c io n a l n o  o f  r e  c ia  d i f ic u l ta d e s .  P e ro  es  que e l B a n c o  de In g la te r r a  e r a  - 
a lg o  m â s  que e l  B a n c o  N a c io n a l de e m is iô n ,  e r a  e l  B a n c o  In te r n a c io n a l  de e n ü  
s iô n .  E l lo  se t r a d u c ia  en  que e l  p a tro n  de c a m b io s  d o m in a n te  d u ra n te  t r è s  - 
c e n tu r ia s  no  h a y  s id o  e l  o r o ,  s in o  la  l i b r a  e s te r l in a .  A s i  p a re c e  e n te n d e r lo  -  
H .Ç .  J o h n s o n , cu a n d o  e s c r ib e  :
" L a  p o s ic iô n  c e n t r a l  de G ra n  B re ta f la  en la  e c o n o m ia  m u n -  
d ia l  c o m o  e l  p r in c ip a l  p a is  m a n u fa c tu re ro ,  e x p o r ta d ô r  de m a n u fa c tu ra s  e im -  
p o r ta d o r  de a l im e n te s  y  m a te  r ia le  s y  a b a s te c e d o r  con  c a p it a l  p a ra  la  f in a n c ia  
c iô n  d e l c o m e rc io  m u n d ia l y  de la s  in v e r s io n e s  p a ra  e l  d e s a r r o l lo ,  ta m b ié n  - 
s ig n i f ic a b a  que e l  s is te m a  m o n e ta r io  in te rn a c io n a l,  aùn cua n d o  fu e ra  c r e c ie n -  
te m e n te  un  s is te m a  de p a trô n  o r o ,  e r a  e s e n c ia lm e n te  un  s is te m a  de p a trô n  es 
t e r l in a ,  c o n tro la d o  p o r  e l  B a n c o  de In g la te r r a .  E l  s is te m a  fu n c io n a b a  e f ic ie n  
te m e n te , p o r  e s ta  ra z ô n , y  ta m b ié n  a c a u s a  de que la  p o s ic iô n  de G ra n  B r e ta  
fia  se c o n s t itu y ô  fu n d a d a  e n  su p a p e l de c e n t ro  de de s c u e n to  y  a c e p ta c io n e s , -
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lo  que im p l ic a b a  que G ra n  B re ta f la  e r a  a c re e d o ra  a c o r to  p la z o  f r e n te  a lo s  de 
m â s  p a fs e s , de m o d o  que la  p o lf t ic a  d e l B a n c o  de In g la te r r a  o p e ra b a  v a r ia n d o  
la  c u a n tfa  de lo s  p ré s ta m o s  a c o r to  p la z o  que e n tre g a b a  a l  e x t e r io r  e l  m e rc a  
do b r i t â n ic o  de c a p it a le s " .  (5 8 ) .
L o  que q u ie ro  d e c ir  a l  a f i r m a r  que e l  p a tro n  de c a m b io s  -  
m u n d ia l  h a s ta  1914 fu e  g e n e ra lm e n te  la  l i b r a  e s te r l in a  in g le s a  y  n o  e l  o r o ,  en 
c o n t ra  de la  te o r fa  g e n e ra l,  es que la  l i b r a  té n ia  una a p re c ia c iô n  (a g io ) s o b re  
e l  o r o  s im b o liz a d o  y ,  en c o n s e c u e n c ia , s o s te n fa  y  a r r a s t r a b a  e l  p r e c io  de é s ­
te  y  no  a la  in v e r s a .
V o lv ie n d o  a la 'V iq u e z a  de la s  N a c io n e s " ,  u n a  v e z  m â s  e n ­
c o n tra m o s  c ie r t a  o p o s ic iô n  e n tre  la  o p in iô n  de su a u to r  cua n d o  a l  t r a t a r  la s  - 
v e n ta ja s  d e l p a p e l m o n e d a  d ic e  que é s te  n o  puede  s a l i r  a l  e x t r a n je r o .  p o rq u e  - 
n o  s e r ia  a c e p ta d o  y  la  c o n s ta ta c iô n  de que la  m o n e d a  d e p o s ita d a  en e l B a n c o  de 
A m s te r d a m  no  se re c la m a b a ,  y a  que lo s  b i l le te s  e x p e d id o s  p o r  e l  B a n c o  se pa 
gaban  co n  un a  p r im a  s o b re  e l  v a lo r  de lo s  d e p ô s ito s  que re p re s e n ta b a n  y ,  e so  
aunque lo s  b i l le te s  no  se p o d ia n  c o b r a r  en e l  B a n c o  a v o lu p ta d  de s u s  p ro p ie ta  
r io s .  S m ith  p ie n s a , no  o b s ta n te , que " e s to  que se d ic e  d e l B a n c o  de A m s t e r ­
d a m , es en g ra n  p a r te  q u im é r ic o "  (5 9 ).
E n  c o n t ra  de la  h ip ô te s is  de S m ith  que e l d in e ro  p a p e l no  - 
s e r ia  a c e p ta d o  en  e l  e x t r a n je r o ,  e l  in g lé s  g o zô  de a c e p ta c iô n  u n iv e r s a l  y ,  a s i  
c o m o  é l  s u p o n ia  que e l  o r o  y  la  p la ta  que s a l ia n  d e l p a is  no  se re g a la b a n  a la s  
n a c io n e s  e x t r a n je r a s ,  ta m p o c o  la s  l ib r a s  e s te r l in a s  se t r a n s fe r ia n  g r a tu i ta -  
m e n te  s in o  que e ra n  in te rc a m b ia d a s  p o r  o t r a s  m e rc a n c ia s .  D e sd e  m i  p u n to  -  
de v is ta  la  l i b r a  e s te r l in a  fu e  e l  a r m a  d e c is iv a  que m a n e jô  I n g la te r r a  en e l -
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m e rc a d o  m u n d ia l,  a n te s  que la  e f ic ie n c ia  de su s  m a n u fa c tu ra s .  N o  c o r re s p o n  
de a e s te  lu g a r  e l  a n a l iz a r  lo s  fa c to re s  que h ic ie r o n  p o s ib le  ese  p ro lo n g a d o  U 
d e ra z g o .  lo s  hubo  de o rd e n  p o l i t ic o ,  m i l i t a r ,  e c o n ô m ic o , in s t i tu c io n e s  f in a n -  
c ie r a s ,  e tc .  D ebe d e s ta c a rs e  e n tre  la s  c a u sa s  de la  s a lu d  c e n te n a r ia  de la  l i  
b r a  la  p ru d e n c ia  y  r e s p o n s a b il id a d  de lo s  d ir e c to r e s  d e l B a n c o  que s u p ie ro n  - 
a c o m p a s a r  la  e m is iô n  de m o n e d a  a la s  n e c e s id a d e s  d e l c o m e rc io ,  e v ita n d o  su 
d e p re c ia c iô n .  E s  ta m b ié n  m é r i t o  no  d e s d e fla b le  la  m o d e ra c iô n  d e l " T r e a s u r y "  
en  la s  r e c u r r e n c ia s  a l  B a n c o  p a ra  r e s o lv e r  sus  a p u ro s  f in a n c ie r o s .
P u e s  b ie n , e l  g ra n  p o d e r  f in a n c ie r o  d e l B a n c o  de In g la te ­
r r a ,  (ta n  b ie n  a r ro p a d o  p o r  e l  " T r e a s u r y "  y  o t r a s  in s t i tu c io n e s ) ,  no cabe duda 
que h a c ia  m u c h o  m â s  f â c i l ,  e f ic a z  y  s e g u ro  e l  ap oyo  d i r e c to  o in d i r e c to  a la  - 
t e s o r e r ia  d e l E s ta d o .
C o m o  p ru e b a  de la s  in te r r e la c io n e s  B a n c o - T r e a s u r y  c i t a -  
r c m o s  a lg u n o s  h ito s  de su p r o g r e s iv a  fu s iô n ;  E n  1797 ( R e s t r ic t io n  A c t ) ,  se - 
s u sp e n d e  la  o b lig a c iô n  d e l B a n c o  de r e d im i r  su s  b i l le te s  p o r  o r o  y  en 1844 se 
d e c la ra n  d e f in i t iv a m e n te  lo s  b i l le te s  d e l B a n c o  de o b lig a d a  a c e p ta c iô n , (B a n k  
C h a r te r  A c t ) .  E n  1782 , 1792, 1811 y  1825 e l  B a n c o  re h u s ô  d e s c o n ta r  p a p e l -  
c o m e r c ia l  d ire c ta m e n te  y  e l  " T r e a s u r y "  e m it iô  c e r t i f ic a d o s  a fa v o r  de lo s  co ­
m e r c ia n te s  que e ra n  d e s c o n ta d o s  in m e d ia ta m e n te  en e l  B a n c o .
E n  1844 e l  B a n c o  se d iv id iô  en d o s  d e p a r ta m e n to s , e l  B an  
c a r io  y  e l  de E m is iô n ,  en ra z ô n  de que lo s  b e n e f ic io s  de la  e m is iô n  de m o n e d a  
d e b e n  r e v e r t i r  a l  T e s o r o .  T a m b ié n  se a d m it ia  e l  m a n e jo  de lo s  t ip o s  de in t e ­
r é s  con  o b je to  de r e g u la r  la s  e n tra d a s  y  s a lid a s  de o r o  d e l p a is .
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L a s  re la c io n e s  e n tre  e l  G o b e rn a d o r  d e l B a n c o  y  e l  C a n c i-  
l l e r  de T r e a s u r y  se ban id o  h a c ie n d o  cad a  vez  m â s  e s tre c h a s  e in te n s a s .
P o r  t r a d ic io n  e l  B a n c o  e r a  in d e p e n d ie n te  p a ra  to m a r  d e c i ­
s io n e s  s o b re  e l  t ip o  de in te r é s  in fo r m  ando  " a  p o s t e r io r i "  a l  C an  c i l l e r .
T r a s  e l  f r a c a s o  de la  re im p la n ta c io n  d e l p a tro n  o r o  en 1925, 
se c o n s t itu y ô  un  F o n d o  de Ig u a la c iô n  de C a m b io s  que d e p e n d ia  d e l " T r e a s u r y " .  
P a re c e  que e l lo  in d ic a b a  que e s te  u l t im o  to m  ab a  la  b a tu ta  en lo  r e fe re n te  a l  t ^  
po  de c a m b io . S in  e m b a rg o , d e b id o  a lo s  c o n o c im ie n to s  té c n ic o s  s o b re  la  m a  
t e r ia ,  e l  F o n d o  fu e  a d m in is t r a d o  de h e ch o  p o r  e l  B a n c o . (60)
A  r a iz  de la  n a c io n a l iz a c iô n  d e l B a n c o  (1 9 4 6 ), la  d e l im l t a -  
c iô n  de c o m p e te n c ia s  es  aùn m â s  c o n fu s a . E l  '* T re a s u ry "  pu ede  d a r  d i r e c t r i ­
ce s  a l  B a n c o , p r e v ia  c o n s u lta  a l  G o b e m a d o r  (61) ; e l  B a n c o  c o n t in u a  m a n te n ie n  
do  c ie r t a  d e p e n d e n c ia  y  h a c ie n d o  de u n a  e s p e c ie  de in te r m e d ia r io  e n tre  e l  m u n  
do f in a n c ie r o  y  la  m a q u in a r ia  g u b e rn a m e n ta i;  en lo  r e fe re n te  a l c a m b io  e x te ­
r i o r ,  su in d e p e n d e n c ia  se b a s a  en lo s  c o n o c im ie n to s  té c n ic o s  y  a c u m u la c iô n  - 
de e x p e r to s .
F in a lm e n te ,  de spués  de 1950 se ha  p la n te a d o  e l  d i le m a  de - 
h a s ta  qué p u n to  es p o s ib le  u n a  p o lf t ic a  m o n e ta r ia  y  su  c o o rd in a c iô n  con e l  re s  
to  de la  p o l f t i c a  e c o n ô m ic a , s i  " T r e a s u r y "  y  B a n c o  C e n t r a l  a c tu a n  c o m o  in d e  
p e n d ie n te s . Se ha  o p ta d o  p o r  u n a  s o lu c iô n  de c o m p ro m is e  c re a n d o  c o m ité s  - 
de c o o rd in a c iô n .
E n  re s u m e n  que B a n c o  y  " T r e a s u r y "  son  dos in s t i tu c io n e s
121.
s ia m e s a s ,  e s p u re a s  a l s is te m a  de e c o n o m ia  l i b e r a l  y  que ban s id o  in  s t r u m  en 
to s  cTec is ivos en la  e x p a n s io n  d e l c o m e r c io  e x t e r io r  y  en la  t r a n s fo r m a c iô n  de 
la s  re la c io n e s  e c o n ô m ic o -s o c ia le s  in te r n a s .
I I I .  7 . V E R S IO N  F R A N C E S A  T E S O R O -B A N C O  C E N T R A L
N i e l  B a n c o  de In g la te r r a  n i  e l  " T r e a s u r y "  t ie n e n  p a ra n ­
gon en  la s  re p ro d u c c io n e s  in te n ta d a s  fu e ra  de In g la te r r a  (6 2 ) .  E n  p r im e r  l u ­
g a r ,  p o rq u e  es o b v ia  la  d i f ic u l ta d  de  c o m p a t ib i l iz a r  la  a c tu a c iô n  s im u ltâ n e a  de 
dos b a n co s  de e m is iô n  in d e p e n d ie n te s  y  e l  de In g la te r r a  e r a  e l  m â s  im p o r ta n ­
te .  L a s  d e m â s  m o n e d a s  te n ia n  r e s t r in g id o  su â m b ito  a lo s  re s p e c t iv o s  t e r r i -  
t o r io s  n a c io n a le s  o  a un  â re a  l im i ta d a  de in f lu e n c ia .  P o r  e s o  la  l ib e r ta d  de la  
p o lf t ic a  m o n e ta r ia  de sus  b a n co s  de e m is iô n  v e n fa  c o n d ic io n a d a  ta n to  p o r  la  
p o te i ic ia  e c o n ô m ic a  d e l e s p a c io  p r o p io  c o m o  p o r  e l  c o m p o r ta m ie n to  de la  m o ­
n e d a  d o m in a n te ,  la  l i b r a  e s te r l in a .  O t r a  c a r a c te r f s t ic a  d i f e r e n c ia l  im p o r ta n ­
te  fu e  e l  q u e , m ie n t r a s  e l  B a n c o  de In g la te r r a  e r a  de h e ch o  un a  c iu d a d e la  f in  an 
c ie r a  re s p e ta d a  p o r  e l  G o b ie rn o , de t a l  m a n e ra  q u e , s a lv a n d o  la s  d is ta n c ia s ,  
puede  d e c ir s e  que e l  E je c u t iv o  " g a s ta d o r "  e s ta b a  c o n tro la d o ,  a d e m â s  de p o r  - 
un  L e g is la t iv o ,  m â s  p o d e ro s o  que en c u a lq u ie r  o t r o  p a fs , p o r  e l  " T r e a s u r y " ,  
v e r d a d e ro  " p o d e r  in d e p e n d ie n te "  (6 3 ) , y  é s te  e r a  fre n a d o  p o r  e l  B a n c o  re s p a j 
da do  p o r  e l  P a r le m e n te  y  p o r  la s  f in a n z a s  de la  C i t y ;  en la s  d e m â s  n a c io n e s  - 
n o  fu n c io n ô  un  s is te m a  ta n  a rm o n io s o  de c o n tra p e s o s  y  m o d e ra c io n e s .  T e s o ­
r o  y  B a n c o  de e m is iô n  fu e ro n  fre c u e n te m e n te  ju g u e te s  en m a n o s  de p o l i t ic o s  - 
a m b ic io s o s ,  s o f la d o re s  y  c a rg a d o s  de ig n o ra n c ia  s o b re  la s  le y e s  e c o n ô m ic a s .
L a  o r g a n iz a c iô n  f in a n c iè r e  d e l E s ta d o  es un a  p a r te  e s e n c ia l 
de su o rg a n iz a c iô n  p o lf t ic a ,  p a ra  c u y o  p r o g r e s o  y  c o n s o lid a c iô n  r é s u lta  i m - -
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p r e s c in d ib le .  Q u iz â  p o r  e so  e l  m o d e lo  f ra n e e s  de e s t r u c tu r a c io n  y  a t r ib u c io n  
de c o m p e te n c ia s  a l  T e s o ro  y  a l  B a n c o  C e n t r a l  ha re s u lta d o  p a ra d ig m â t ic o  
e n tre  lo s  p a fs e s  la t in o s ,  a l  ig u a l  que ha s u c e d id o  con la  g e n e ra lid a d  de la s  in s  
t i tu c io n e s  p ù b l ic a s .  E s to  es p a r t ic u la r m e n te  c ie r t o  p a ra  E s p a f la .  De a h f  que 
c o n s id é ré  o p o r tu n o  h a c e r  a lg u n a s  in d ic a c io n e s  s o b re  e l  duo  B a n c o  de F r a n c ia  
T e s o ro  p o s tn a p o le ô n ic o s , in te n ta n d o  f in a lm e n te  p o n e r  de m a n if ie s to  su s  d i f e -  
re n c ia s  a c tu a te s  m â s  im p o r ta n te s  co n  re la c iô n  a l  s is te m a  e s p a flo l.
N a p o lé o n , fu n d a d o r  d e l B a n c o  de F r a n c ia ,  e x p re s a b a  a s f  - 
su id e a  s o b re  la s  re la c io n e s  d e l B a n c o  y  e l  E s ta d o : " E l  B a n c o  n o  p e r te n e c e  -  
s o la m e n te  a lo s  a c c io n is ta s ,  p e r te n e c e  a s fm is m o  a l E s ta d o , y a  que é s te  le  da  
e l  d e re c h o  a e m i t i r  m o n e d a " .  Y  a f la d fa : " Q u ie r o  que e l  B a n c o  e s té  en m a n o s  
d e l E s ta d o , p e ro  no  d e m a s ia d o "  (6 4 ) . D e sd e  e n to n c e s , la s  re la c io n e s  e n t r e  - 
e l  B a n c o  de F r a n c ia  y  e l  T e s o ro  no  han c e sa d o  de e s t r e c h a rs e ,  p o r  la  n e c e s i -  
dad d e l E s ta d o  de r e c u r r i r  a lo s  " a n t ic ip o s "  d e l In s t it u te  de e m is iô n ,  y  p o s te -  
r io r m e n te  p o r  e l  d e s a r r o l lo  de la s  fu n c lo n e s  c r e d i t ic ia s  y  b a n q u e ra s  d e l  T e s o  
r o  y ,  en g e n e ra l, p o r  e l  d i r ig is m e  e c o n ô m ic o  d e l E s ta d o .
D e sd e  p r in c ip io s  d e l s ig lo  X IX  se in te n tô  r e i t e r a d a m e n -  
te  s e p a r a r  la s  fu n c io n e s  d e l T e s o r o  de la s  d e l B a n c o . M .  T h ie r s  p r é s i ­
de n te  d e l C o n s e jo , d e c la ra b a , e l  20 de m a y o  de 18 40 , a n te  la  C â m a ra  de 
D ip u ta d o s  : " ^ C ô m o  c o n s e g u ir  que e l  B a n c o , e l  d fa  que e l  G o b ie rn o  lo  n e -
c e s ite ,  le  p re s te  g ra n d e s  s e r v ic io s ?  . P u e s  s f ,  e l lo  es fa c t ib le ,  p o rq u e  - 
en F r a n c ia  h a y  do s  c a ja s  b ie n  d is t in t a s ,  la  c a ja  d e l T e s o ro  p ù b l ic o  y  la  - 
c a ja  d e l B a n c o . E n  m o m e n to s  de c r i s i s  e l  T e s o ro  p ù b lic o  no in s p i r a  n in -  
guna  c o n fia n z a , p e ro  la  c a ja  d e l B a n c o  in s p i r a  m u c h a . A h o ra  b ie n , c o n -  
fu n d a m o s  la s  dos c a ja s ,  iq u é  s u c e d e râ ?  . N o  d is p o n d r fa is  ya  d e l s o « co rro
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qu e  en m o m e n to s  de c r i s i s  p r e s ta  e l  B a n c o  de F r a n c ia ,  y a  que su c r é d i ­
to  se  ha  c o n fu n d id o  con  e l  v u e s t r o "  (6 5 ) . A  p e s a r  de la s  d e c la ra c io n e s  - 
de  in te n c io n e s  d e l G o b ie rn o , ca d a  n u e va  p r ô r r o g a  d e l p r iv i lé g ié  de e m is iô n , 
c a d a  n u e v o  y  c o n t in u  ad o  a p u ro  f in a n c ie r o  d e l T e s o ro ,  ca d a  n u e v a  r e g u la -
c iô n  de la s  m a te r ia s ,  n o  h a c ia n  s in o  a n u la r  m â s  y  m â s  la  p re te n d id a  in d e
p e n d e n c ia  d e l B a n c o  y  b o r r a r  la s  f r o n te r a s  e n tre  la s  fu n c io n e s  de a m b a s  
in s t i tu c io n e s .
L a s  c a r a c te r is t ic a s  d e l s is te m a  f ra n c é s  a c tu a l son  que 
e l  T e s o r o  t ie n e  mâs p o d e r  d is c r e c io n a l  que en o t r a s  p a r te s ,  un  c e n t r a l is ­
m e  m â s  a c u sa d o , u n a s  e s t r u c tu r a s  m â s  c o m p le ja s  e in c o h é re n te s ,  un  
p r o ta g o n is m o  en e l  m e rc a d o  m o n e ta r io  y  de c a p ita le s  m â s  a b s o rb a n te .
P o r  ra z o n e s  h is t ô r ic a s ,  la s  fu n c io n e s  d e l T e s o ro  f r a n ­
c é s  son  m â s  " r e te n id a s ,  (n o  d e le g a d a s )"  que en o t r o s  p a fs e s , c o m o  p o r  - 
e je m p lo ,  I n g la te r r a .  E n  F r a n c ia  ha  s id o  o b je to  de d is c u s iô n  a qué p o d e r  
c o n s t i tu c io n  a l d e b fa  a d s c r ib i r s e  e l  T e s o ro ,  y  a s f,  en t ie m p o s  de la  R é v o ­
lu  c iô n  se  in te n tô , .  aunque  s in  r e s u lta d o  p r â c t ic o ,  que d e p e n d ie se  d i r e c t a - -  
m e n te  de  la A s a m b le a  (6 6 ) .  A l  c o n s t i t u i r s e  e l  T e s o ro  c lâ s ic o ,  e l  c e n t r a ­
i t  s m o  e r a  un  d o g m a  y  de a q u i que  se le  e x ig ie s e  e fe c tu a r  to d a s  la s  o p e ra  
c lo n e s  de c a ja  y  b a n c a  de la s  f in a n z a s  p ù b lic a s  a la  ve z  que d e b fa  e je r c e r  
c ie r t a  v ig i la n c ia  s o b re  lo s  a d m in is t r a d o r e s .  P o r  eso  se s é p a ra  a lo s  o r  
d e n a d o re s  de lo s  c o n ta b le s ,  y  h a s ta  se l le g a  a p e n s a r  en  e s to s  ù l t im o  s - 
c o m o  e s p e c ie  de m a g is t r a d o s  (6 7 ) .
S i a la  id e a  de c e n t r a l is m e ,  a f la d im o s  la s  de E s ta d o  po
l i c f a  y  E s ta d o  p a t r im o n ia l is t a ,  o b te n e m o s  la  t r i l o g f a  de la  base  que o r ie n
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tô  la  c o n f ig u ra c iô n  de la s  in s t i tu c io n e s  f in a n c ie r a s  que p e rd u ra n  h a s ta  - -  
n u e s tro s  d ia s .
" E l  p r im e r  c u id a d o  d e l T e s o ro  es e l  de c o n s t i t u i r  u n  en 
c a je ,  un a  ré s e r v a  de c a ja ,  que e s  n e c e s a r ia  a l  E s ta d o , c o m o  a to d o  su  je  
to  e c o n ô m ic o "  (6 8 ) . L a s  fu n c io n e s  t r a d ic io n a le s  e ra n  la s  de un c a je r o  en 
c a rg a d o  de e n g a rz a r  e n tra d a s  y  s a lid a s  y  cua n d o  se p ro d u c fa n  d e s fa s e s  re  
c u r r i r  a la  b a n ca  y  a l  m e rc a d o  de c a p ita le s  b a jo  la  m is m a  ô p t ic a  que un  
n e g o c io  p r iv a d o .  L a  c e n t r a l iz a c iô n  de lo s  fo n d o s  v e n ia  e x ig id a  p o r  r a z o ­
nes de e c o n o m ia  de r e c u rs o s ,  s e g u r id a d  e in d e p e n d e n c ia  f in a n c ie r s .
E l  n a c im ie n to  d e l n u e v o  E s ta d o  in te r v e n c io n is ta - e m p r e s a  
r io ,  ha  o r ig in a d o  n u e v a s  a c t iv id a d e s  de c  r i t e  r io s  d is t in to s  y  que han s id o  
c o n fia d a s  a la s  v ie ja s  in s t i tu c io n e s  en c o n f l ic to  con  sus  c o m e tid o s  e s p e c if i  
COS y  h a s ta  con  su p r o p ia  n a tu ra le z a .  E n  la  g e n e ra lid a d  de lo s  c a so s  la  
e s t r u c tu r a  in s t i t u c io n a l  r é s u l ta  d is fu n c io n a l.  L o s  s e r v ic io s  f in a n c ie ro s  
han id o  s u rg ie n d o  c o m o  f r u to  de c i r c u n s ta n c ia s  e id e a s  d iv e r s a s ,  con  du do 
SOS  o nu lo s  fu n d a m e n to s  ju r id ic o s  y  c u y a s  re p e rc u  s io n e s  f in a n c ie r a s  son  -  
aùn m a l c o n o c id a s  p o r  lo s  e x p e r to s  y  p r â c t ic a m e n te  ig n o ra d a s  p o r  lo s  c o -  
m e n ta r is ta s .
E l  T e s o ro  fra n c é s  d is p o n e  de un  c i r c u f t o  m o n e ta r io  p r o ­
p io ,  p a r a le lo  a l  d e l s is te m a  b a n c a r io ,  que p e r m ite  a la  T e s o r e r ia  p ù b lic a  
a u to a l im e n ta r s e .  Se h a b la  in c lu s o  de c i r c u f t o  c e r ra d o ,  ( c iu r c u i t  fe r m é ) .  - 
F  re n te  a l d in e ro  f id u c ia r io  y  e l  d in e ro  le g a l,  e x is te  un " d in e r o  d e l T e s o ro " , 
c o n s titu fd o  p o r  e l  s e r v ic io  de ch e q u e s  p o s ta le s  y  lo s  fo n d o s  de lo s  p a r t ic u  
la r e s  d e p o s ita d o s  en p o d e r  de lo s  c o r re s p o n s a le s  d e l T e s o ro ,  que c i r c u la
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p o r  e s ta  re d  b a n c a r ia  e s p e c if ic a .  E s  p o s ib le  que u n  pago  d e l T e s o ro  a - 
un  p a r t i c u la r  se c o m p e n s e  co n  un  a u m e n to  de lo s  d e p ô s ito s  de lo s  p a r t ic u  
la r e s  en  la  b a n c a  d e l T e s o ro ,  y ,  en c o n s e c u e n c ia , n o  se p ro d u z c a  n in g û n  
m o v im ie n to  de  fo n d o s . D e  m a n e ra  s im i la r ,  un  c o b ro  pu ede  q u e d a r reducû  
do a u n a  a n o ta c io n  c o n ta b le  que  d is m in u y e  lo s  d e p ô s ito s  en p o d e r  d e l T e ­
s o ro  s in  m â s  c o n s e c u e n c ia s  in m e d ia ta s .  E l lo  se tra d u c e  en la  p o s ib i l id a d  
de r e s o lv e r  lo s  p ro b le m a s  de c a ja  a t r a v é s  de la s  a c t iv id a d e s  de la  ban - 
ca  y ,  en  que la s  p re o c u p a c io n e s  d e l T e s o ro  e s té n  m a s  p r ô x im a s  a la s  d e l 
b a n q u e ro  que a la s  d e l c a je r o .  S i e l  s e r v ic io  de c a ja ,  p ro d u c e  d é f ic i t s ,  
e l  de b a n ca  re c u p e r a r a  re c u r s o s  en e l  m e rc a d o  f in a n c ie r o  en la  m e d id a  - 
en q u e : a) L o s  pa gos  n o  s a lg a n  d e l " c i r c u f t o " ,  p o r  s e r  h e ch o s  en m o n e
da  p o s ta l ,  o  p o rq u e  v u e lv a n  a s e r  d e p o s ita d o s  en la s  c u e n ta s  de lo s  c o n ta  
b le s .  b) E l  r e s to  de lo s  p a g o s , d iv is a s ,  d in e ro  le g a l o  b a n c a r io ,  s o la ­
m e n te  r e v ie r t e n  a l  c i r c u f t o  en ta n to  en  c u a n to  se d e s t in e n  a s u s c r ib i r  b o -  
n o s  u  o t r o s  a c t iv o s  e m it id o s  p o r  e l  T e s o ro  o t ie n d a n  a s e r  d e p o s ita d o s  en 
e l  m is m o .  E l  g r a f ic o  a d ju n to  r e f le ja  la  c i r c u la c iô n  m o n e ta r ia *
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E x is te r !  a s fm is m o ,  un a  s e r ie  de in s t i tu c io n e s  o f ic ia le s  - 
de c r é d i to ,  6 b a n c o s  n a c io n a liz a d o s ,  g e s tio n a d o s  p o r  e l  T e s o r o  ( " a l ia d o s  - 
d e l T e s o r o " ) ,  que a m p  H an e x t r a o r d in a r ia m e n te  la  in f lu e n c ia  de é s te  en e l  
m e rc a d o  d e l d in e ro  y  de lo s  c a p ita le s .  (C a is s e  N a t io n a le  de C r é d i t  A g r £  
c o le .  C a is s e  des D é p ô ts  e t C o n s ig n a t io n s , C r é d i t  N a t io n a l,  C r é d i t  F o n c ie r ,  
e t c . ) .
E l  T e s o ro  p û b lic o  es  a la  ve z  e l  E s ta d o  c a je r o ,  e l  
E s ta d o  b a n q u e ro  y ,  e l  B a n c o  de lo s  e n te s  y  o rg a n is m o s  e x t r a  p re s u p u e s ta  
r io s ,  de la s  e m p re s a s  p ù b lic a s  y  de la s  c o rp o ra c io n e s  lo c a le s .
L a s  d o s  g u e r ra s  m u n d ia le s ,  la  c r i s i s  d e l c a p ita l is m e  - 
e n tre  e l la s  y  la  p u ja n z a  d e l s o c ia l is m e  d e sp u é s  de la  s e g u n d a , c o n s t i tu y e -
ro n  la  fu e r z a  m a y o r  o  la  c i r c u n s ta n c ia  que o b lig a ro n  a a m p l ia r  c u a n t i t a t i -
va  y  c u a li ta t iv a m e n te  la s  in te rv e n c io n e s  d e l E s ta d o . L a  fe n o m e n o lo g fa  
m â s  s a l ie n te  de e s te  te lô n  en que se p la s m a  la  a c t iv id a d  f in a n c ie r s  d e l T e  
s o ro  puede s in te t iz a r s e  e n :
a) A u m e n to  de lo s  p re s u p u e s to s  y  de sus  d é f ic i t s .
b) P a se  de n u m e ro s a s  a c t iv id a d e s  d e l s e c to r  p r iv a d o  a l
s e c to r  p û b lic o .
c) D e s b a ra ju s te  d e l m e rc a d o  de c a p ita le s .
d) C o n t r o l  de c a m b io s .
e) D e b i l i ta m ie n to  d e l  c a p ita l is m e  p r iv a d o .
T o d o  e l lo  fa v o re c id o  p o r  e l  c e n t r a l is m e  fra n c é s  y  la  
p re e m in e n c ia  d e l M in is t e r io  de F in a n z a s .
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E x is te  u n a  e s p e c ie  de c i r c u le  v ic io s o ,  la s  in te r v e n c io ­
ne s  d e l T e s o r o  ha n  s o c a v a d o  la s  b a se s  d e l c a p ita l is m e  c lâ s ic o ,  e l  m e  r c a
do f in a n c ie r o  l i b r e ;  a la  in v e r s a ,  la  d e g e n e ra c iô n  d e l c a p ita l is m e  (m â s  su 
fa l t a  de im p u ls e  que su s  a b u s o s ), han o b lig a d o  a l  E s ta d o  a s u p l i r l e .  De 
e s ta  m a n e ra  e l  T e s o ro  se  ha c o n v e r t id o  en s o c io ,  g a ra n te  y  b a n q u e ro  de 
n u m e ro s o s  n e g o c io s  p r iv a d o s .
L à  p e r s is te n c ia  y  m a g n itu d  de lo s  d é f ic i t s  p re s u p u e s ta -  
r io s  han h e ch o  d e l T e s o r o  un  c l ie n te  a b s o rb e n te  d e l m e rc a d o  m o n e ta r io ,  -
a l  que ha te r m in a d o  p o r  c o n t r o la r  y  m a n e ja r  en su p ro v e c h o , d e s tru y e n d o  
su fu n c io n a m ie n to  n o r m a l .  H a  s o m e tid o  a l  B a n c o  de e m is iô n  y  a l  c o n ju n -  
to  d e l s is te m a  b a n c a r io ,  u t i l iz â n d o le s  p a ra  s a t is fa c e r  su s  n e c e s id a d e s  f i - -  
n a n c ie ra s .
E l  T e s o ro  se ha  c o n v e r t id o  en e l  s u m in is t r a d o r  de c r é ­
d i to  d e l s e c to r  p û b l ic o  p r o d u c t iv o  (b a n q u e ro ) y  de s e c to re s  p r iv a d o s  p r i v i -  
le g ia d o s , d e s v ia n d o  la s  c o r r ie n te s  f in a n c ie r a s  con  s u s  in te rv e n c io n e s  d is -  
c re c io n a le s ,  e s to  e s , s u b v e n c io n a n d o  u n a s  a c t iv id a d e s  y  p e n a liz a n d o  o t r a s .  
A s i  se ha e s ta b le c id o  un  d i r ig is m e  f in a n c ie r o  con a h o r ro s  fo r z o s o s ,  t ip o s  
de in te r é s  f i c t i c io s ,  in v e r s io n e s  f in a n c ia d a s  con  p ré s ta m o s  a c o r to  p la z o , 
s a t is fa c c iô n  p r io r i t a r i a  de n e c e s id a d e s  f in a n c ie r a s  d e l T e s o ro ,  d is c r im in a  
c iô n  de t ip o s  de in te r é s ,  e tc .  E n  re s u m e n , se t r a t a  de un a  f o r m a  im p o ­
s i t i v a  e je r c id a  en un  a m b ie n te  de c o n fu s iô n  g e n e ra l y  con  e n o rm e  a r b i t r a -  
r ie d a d .  L a  c o b e r tu ra  de c a rg a s  f in a n c ie r a s  y  la s  a lte ra c io n e s  d e l m e r c a ­
do  c r e d i t i c io  im p U c a n  e le c c io n e s  p o l i t ic a s  que r e p a r t i r â n  c o s te s  y  b e n e f i­
c io s  a t r a v é s  d e l p re s u p u e s to  y  d e l m e rc a d o  f in a n c ie r o  e n tre  c o n t r ib u y e n -  
te s ,  c o n s u m id o re s ,  a s a la r ia d o s ,  e tc .
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E l  T e s o ro  a p a re c e  c o m o  un  p o lo  de a t r a c c iô n  y  d i fu s iô n  
de f lu jo s  m o n e ta r io s  en m o v im ie n to  d e n tro  de la  e c o n o m ia  g lo b a l.  Su ges 
t iô n  e s tâ  v in c u la d a  a lo s  e q u i l ib r io s  de la  e c o n o m ia  y ,  en p a r t i c u la r  a  la  
l iq u id e z  to t a l  e n g e n d ra d a  ta n to  p o r  la s  re la c io n e s  in t e r io r e s  c o m o  p o r  la s  
r e la c io n e s  con  e l  e x t r a n je r o .  . E l  t o t a l  de p a g o s  d e l T e s o ro  f ra n c é s  e s  . - 
m â s  de dos v e c e s  e l  P N B  y  lo s  p a gos  p o r  o b lig a c io n e s  p re s u p u e s ta 'r ia s  -  
re p re s e n ta n  s o la m e n te  u n a  n o v e n a  p a r te  de d ic h o s  pa g o s  (7 0 ) .  E l  e q u i l i -  
b r io  de in g re s o s  y  pa g o s  p r e s u p u e s ta r io s  es s o lo  u n a  p a r te  d e l b a la n c e  de 
fo n d o s  d e l T e s o ro .  L a  g e s t io n  d e l e n c a je  p r e s u p u e s ta r io  ( fu n c iô n  c lâ s ic a  
d e l T e s o ro ) ,  c o n s is te  en la  d e te n ta c iô n  d e l d in e ro  p û b l ic o  y  la  a d m in is t r a  
c iô n  en e l  t ie m p o  y  en e l  e s p a c io  de lo s  e n c a je s  y  d e s e n c a je s .  H oy  e l -  
s e r v ic io  de c a ja  se  ha  a m p lia d o  co n  la  a d m in is t r a c iô n  de c u a n t io s o s  fo n d o s  
de o rg a n is m o s  e in s t i tu c io n e s  que a ca m p a n  fu e r a  de lo s  m u r o s  p re s u p u e s ­
ta r io s »  s in  e m b a rg o , e l  s e r v ic io  d e l T e s o ro  v e rd a d e ra m e n te  p re o c u p a n te  -  
es e l  b a n c a r io ,  m e d ia n te  e l  c u a l,  en ré g im e n  no  c o m p e t i t iv o  y  con  d is c r e  
c io n a lid a d ,  t r a n s f ie r e  r e c u r s o s  en  e l  m e rc a d o  m o n e ta r io - f in a n c ie r o .  E l  -  
T e s o ro  p a s a  de u n a  s i tu a c iô n  p a s iv a  a u n a  p o s ic iô n  a c t iv a  co n  im p o r ta n te s  
fa c u lta d e s  d e c is o r ia s  s o b re  la  fo r m a  y  p ro c e d im ie n to  p a ra  f in a n c ia r  e l  sec  
t o r  p û b lic o .  r e d i s t r i b u i r  lo s  r e c u r s o s  y  a fe c ta r  a l  e q u i l ib r io  g e n e ra l.
I I I .  8 . IM IT A C IO N  E S P A N O L A
L a  d i fe r e n c ia  m â s  im p o r ta n te  d e l T e s o r o  e s p a f lo l f  re n te  
a l T e s o ro  fra n c é s  es que en  E s p a fla  n o  h a y  un  " c i r c u l t o  b a n c a r io  d e l T e  
s o r o " ,  y  p o r  lo  m is m o ,  n o  h a y  u n a  "m o n e d a  d e l T e s o r o " .  L o s  c o b ro s  y  
p a gos  d e l s e c to r  p û b l ic o  so n  e je c u ta d o s  a t r a v é s  de la s  c a ja s  d e l T e s o ro ,  
de lo s  B a n c o s  c o m e rc ia le s  y  d e l B a n c o  de E s p a f la .  L o s  fo n d o s  p û b lic o s
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n o  p u e d e n  p e rm a n e c e r  en la s  a re a s  de H a c ie n d a  o en la s  de lo s  b a n co s  - 
m â s  que t ie m p o s  f i ja ^ o s  r e g la m e n ta r ia m e n te ,  E s to s  p la z o s  se re d u c e n  a 
u n a  jo rn a d a  en e l  ca s o  de la s  c a ja s  re c a u d a d o ra s  y  a u n  m â x im o  de un  - 
m e s  en lo s  b a n c o s . T r a n s c u r r id o s  d ic h o s  p la z o s ,  e l  " d in e r o  p û b l ic o "  d e ­
be s e r  d e p o s ita d o  en  e l  B a n c o  N a c io n a l.  L a s  p o s ib i l id a d e s  que tie n e  e l  -  
T e s o ro  de ju g a r  co n  e l  c r é d i to  son  p u e s , en  e s te  a s p e c to , m â s  l im i ta d a s  
que la s  que h e m o s  v is to  p a ra  e l c a s o  f r a n c é s  y  la  in te r fe r e n c ia  en e l  m e r  
cad o  b a n c a r io  n o  e s  ta n  p e r tu r b a d o r a .  L a  m a s a  m o n e ta r ia ,  ( m e jo r  lo s  sa^ 
dos fa v o ra b le s  de su s  in te r v e n c io n e s ) ,  t ie n d e n  a m a n te n e rs e  en p r in c ip io ,  
fu e r a  d e l  s is te m a  m o n e ta r io  d e l p a is .  D e  h e c h o  debe p r o d u c ir s e  la  a n u la  
c iô n  de e s te  d in e ro ,  y a  que ha v u e lto  a l  B a n c o  e m is o r .  T a m p o c o  r e a l iz a  
e l  T e s o ro  e s p a f lo l o p e ra c io n e s  s im i la r e s  a la s  que l le v a  a ca b o  e l  de F  ra n  
c ia  con lo s  p a fs e s  de U l t r a m a r  (7 1 ) .
D e ja n d o  a p a r té  la s  d i fe r e n c ia s  re s e f la d a s , d i fe re n c ia s  
c ie r ta m e n te  s u s ta n c ia le s ,  e l  T e s o ro  p û b lic o  en E s p a fla , c o m o  en g e n e ra l -  
to d a  la  A d m in is t r a c iô n  p ù b l ic a ,  es  un a  c a lc o m a n fa  d e l T e s o ro  p û b lic o  f r a n  
c é s , ta n to  en su  o rg a n iz a c iô n  co m o  en lo s  c o m e t id o s .  P a ra  q u ie n  e s té  a l 
ta n to  s o b re  la s  n o rm  as d ic ta d a s  en e l  v e c in o  p a fs  s o b re  la s  f in a n z a s  pûbU  
c a s , le  r e s u l ta r â  la s  m â s  de la s  v e c e s  s u p é r f lu a  la  le c tu r a  de la s  p r o m u l 
g a das  en e s te  la d o  de lo s  P i r in e o s .  S i a lg û n  in te r é s  c o h s e rv a n , s e r â  e l  
de sus  fe c h a s  p a ra  c o n fe c c io n a r  u n a  e s ta d fs t ic a  de lo s  t ie m p o s  e m p le a d o s  
en p ro p a g a rs e  de sde  P a r is  a M a d r id  (7 2 ) .
E n  F r a n c ia  no  e s tâ n  c la r o s  lo s  l im i t e s  e n tre  la s  co m p e  
te n c ia s  d e l T e s o ro  y  d e l B a n c o  de e m is iô n ,  en E s p a fla  ta m p o c o . E l  B a n ­
co  de E s p a fla  es un  in s t r u m e n to  en m a n o s  d e l G o b ie rn o  (7 3 ), y  m â s  c o n -
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c re ta m e n te  u n  in s t r u m e n to  d e l M in is t e r io  de  H a c ie n d a  (7 4 ), e l  c u a l se 
co n fu n d e  co n  e l T e s o ro  en  u n  s e n t id o  a m p lio .  E l  B a n c o  t ie n e  u n a  a u to n o  
m fa  f o r m a l  y  c ie r t a  in d e p e n d e n c ia  de " f a c to "  p o r  ra z o n e s  té c n ic a s  y  p r o -  
fe s io n a le s .
E n  E s p a fla  e x is te  de sd e  1852 la  C a ja  G e n e ra l de D e p ô s i 
to s  (7 5 ), co n  la  f in a l id a d  e s e n c ia l de f a c i l i t a r  r e c u r s o s  a l  T e s o r o .  E x is -  
te n  ta m b ié n  u n a s  E n t id a d e s  O f ic ia le s  de C r é d i to  (7 6 ), cpie t ie n e n  p o r  o b je ­
to  f a c i l i t a r  c ré d ite s  p r iv i le g ia d o s  y  c u y o s  r e c u r s o s  so n  s u m in is t r a d o s  fu n -  
d a m e n ta lm e n te  p o r  e l  T e s o ro ,  a t r a v é s  de la  e m is iô n  de C é d u la s  p a ra  In -  
v e r s iô n  s u s c r it a s  p o r  e n tid a d e s  b a n c a r ia s  p a ra  c u b r i r  lo s  p o rc e n ta je s  o b li  
g a to r io s  de in v e r s iô n  en  fo n d o s  p û b l ic o s .  E l  T e s o r o  e s p a f lo l e s , a l  ig u a l 
que e l  f r a n c é s ,  im p o r ta n te  a c c io n is ta  o p a r t ic ip e  en  e l  c a p it a l  de e m p r e ­
s a s . P re s ta  ta m b ié n  g a ra n t ia s  a c r é d i te s  c o n c e r ta d o s  p o r  e n tid a d e s  p û b l^  
cas o p r iv a d a s .
E l  T e s o ro  e m ite  b o nos  con  la  f in a lid a d  de r e g u la r  la  - 
d is p o n ib i l id a d  d e l s is te m a  f in a n c ie r o  (7 7 ), re t ie n e ,  s in  m â s  fu n d a m e n to s  
que la  r u t in a  h is t ô r ic a ,  la  fa c u lta d  de a c u f la r  m o n e d a  m e tâ l ic a ,  e tc .
E n  la  se g u n d a  p a r te  de e s te  t r a b a jo  s e râ  a n a liz a d o  con 
d e ta lle  e l  T e s o ro  e s p a f lo l;  n u e s t ro  o b je t iv o  se c e n t ra  p o r  e l  m e m e n to  en - 
p o n e r  de m a n if ie s to ,  con  v a lid e z  p a ra  to d o  e l  â m b ito  de p a is e s  o c c id e n ta ­
le s  y  en  p a r t ic u la r  p a ra  lo s  la t in e s ,  la s  in c o h e re n c ia s ,  in c o m p a t ib i l id a d e s  
y  c o n tra d ic c io n e s  que se e n c u b re n  b a jo  e s a  d ifu s a  a m a lg a m a  in s t i t u c io n a l ,  
fu n c io n a l,  de p o d e r  y  de p ro c e c im ie n to s  que n o s  e v o c a  la  p a la b ra  " T e s o r o " .  
E v id e n te m e n te , e l  T e s o ro  es un  he ch o  y  c o m o  t a l  s e r â  p o s ib le  e x p l ic a r  -
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e l  co m o  ha s u c e d id o  y  s ig u e  p e r s is t ie n d o  y  cu a le a  so n  su s  e fe c to s ,  p e ro  
e s to  r é s u l ta  in s u f ic ie n te .  E l  T e s o ro  no  s o lo  es u n  h e ch o , es un  fe n o m e ­
no  h u m a n o  y  co m o  t a l  debe  s e r  s u s c e p t ib le  de un a  c o m p re n s iô n  r a c io n a l .  
P u e s  b ie n , se g u n  u n a n im e  p a re  ce  r  de lo s  t r a ta d is ta s  s o b re  e l  te m a , (a  - 
c o n s id e r a r  en  e l  c a p f tu lo  s ig u ie n te ) ,  e l  T e s o ro  m o d e rn o  no  es s u s c e p t ib le  
de s e r  e n c u a d ra d o  en  u n  e s q u e m a  r a c io n a l .
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III.9. C O N C L U S I O N E S  R E S U M E N .  C A P I T U L O  III
IQ  E l  T e s o ro  c lâ s ic o  no  se l im i ta b a  a s e r  e l  c a je r o  - 
d e l P re s u p u e s to ,  r e a l iz a b a  c u a n tio s a s  e m is io n e s  de t i t u lo s  que te n d ia n  a 
c o n v e r t i r s e  en a c t iv o s  m o n e ta r io s  p a ra  e l  r e s to  de la  e c o n o m ia , c o n t r ib u  
y e n d o  d e c is iv a m e n te  a la  s u s t i tu c io n  d e l o r o  p o r  e l  p a p e l en  la  c i r c u la ­
c iô n  m o n e ta r ia .
29 L a s  n e c e s id a d e s  f in a n c ie r a s  de lo s  T e s o ro s  p û b lic o s  
fu e ro n  u n a  de la s  ca u sa s  d é te rm in a n te s  de la  a p a r ic iô n  de lo s  B a n c o s  N a ­
c io n a le s  de E m is iô n .  L a  c o n c e s iô n  d e l p r iv i l e g io  de e m is iô n  de b i l le t e s  a 
u n  s o lo  ba n co  re p o r ta b a  a lo s  E r a  r io s  n a c io n a le s  im p o r ta n te s  c o m p e n s a -  
c io n e s  p o r  lo s  b e n e f ic io s  d e l m o n o p o lio ,  p e ro  m â s  im p o r ta n te  que e l  ca n ô n  
p a g a d o  p o r  e l  B a n c o  a l  T e s o ro  e ra  e l  a p o yo  que e l  p r im e r o  p re s ta b a  a l  -  
c r é d i to  d e l E s ta d o . A u n q u e  j u r i d i  ca m  e n te  e l  B a n c o  fu e s e  un a  e n t id a d  p r i ­
v a d a , su in d e p e n d e n c ia  r e a l  e r a  m u y  r e la t iv a  y ,  e s ta b a  m u y  m e d ia t iz a d o  -  
p o r  e l  T e s o ro .  P ued e  d e c ir s e  que la  p r im e r a  o b lig a c iô n  d e l  B a n c o  de 
E m is iô n  c o n s is t ia  en  p r e s ta r  a s is te n c ia  f in a n c ie r a  a l  T e s o ro ,  te n ie n d o  e l 
r e s to  de la s  a c t iv id a d e s  u n  c a r â c te r  r e s id u a l .
39 E l  p r o to t ip o  de lo s  b a n co s  de e m is iô n  fu e  e l B a n c o  
de I n g la te r r a  a l  que se in te n tô  im i t a r  en  to d o s  lo s  p a is e s . E l  B a n c o  de 
I n g la te r r a  a c tu ô  de h e ch o  co m o  e l B a n c o  de E m is iô n  m u n d ia l,  a l  c o n v e r ­
t i r s e  la  l i b r a  e s te r l in a  en  m o n e d a  de a c e p ta c iô n  u n iv e r s a l .  E l lo  p e r m i t iô  
a l  R e in o  U n id o  p a g a r  en  su p a p e l m o n e d a  la  a d q u is ic io n e s  de a c t iv o s  r e a -  
le s  en  to d o  e l  m u n d o  y  p o te n c ia b a  c a s i i l im i ta d a m e n te  la  c a p a c id a d  f in a n ­
c ie r a  d e l B a n c o . N a d a  t ie n e  p o r  lo  m is m o  de e x t r a f lo  que e l  B a n co  de -
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I n g la te r r a  n u n ca  se v ie s e  d e s b o rd a d o  p o r  lo s  p ré s ta m o s  h e ch o s  a l  " T r e a ­
s u r y " .
49 L a s  im ita c io n e s  d e l B a n c o  de I n g la te r r a  en  o t r o s  - 
p a is e s  tu  v ie r o n  é x ito s  m â s  l im i ta d o s ,  p o r  m u lt ip le s  ra z o n e s :  s u s  b i l l e t  es 
n o  e r a n  a c e p ta d o s  fu e r a  de s u s  f r o n te r a s ;  la  e c o n o m ia  y  la  p o lf t ic a  no 
o f r e c fa n  la  fo r ta le z a  y  c o n s is te n c ia  que en  I n g la te r r a ;  la s  r e la c io n e s  B a n -  
c o - T e s o r o  e s ta b a n  m e n o s  c ia  r a s  y  te n d ia n  a no  s e r  re s p e ta d a s  p o r  e l  s e ­
gu n d o  cu a n d o  sus  n e c e s id a d e s  se h a c ia n  a c u c ia n te s .
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III. 10. N O T A S
(1 ) : Véaæ c a p itu le  a n te r io r .  I I .  10.
(2) BLOC H -LA IN E  (19) p. 2
(3 ) : F E R N A N D E Z  P IR L A ,  J . M .  (5 0 ) S o lo  re c ie n te m e n te  se la  ha re
c o n o c id o  a la  C o n ta b il id a d  la  c a te g o r ia  de  C ie n c ia  co n  m a y û s c u la ,
y  aûn , b a y  quien la  re le g a  a l  p a p e l de m e ra  té e n ic a  de r e g is t r e s  
o a n o ta c io n e s . E n t r e  le s  a u to re s  que la  c o n s id e ra n  c ie n c ia  b a y  - 
o p in io n e s  d iv e r s a s  s o b re  su  c a r â c te r :  " C ie n c ia  m a te m â t ic a "  (E u g è  
ne L e a u te y  y  A d o lp h e  G u ilb a u t ;  " L a  S c ie n c e  d e s  C o m p te s " ,  P a r is  
89 E d ic .  p .  18 y  19 " D o c t r in a  d e l e s ta b le c im ie n to  de la s  re s p o n -  
s a b il id a d e s  ju r ld ic a s  s u rg id a s  c o m o  c o n s e c u e n c ia  de la  a d m in is t r a  
c iô n  p a t r im o n ia l " ,  (G iu s e p p e  C e rb o n l,  " P r im o  S agg i d i L e g is m o - ,  
g r a f ia " .  R o m  a 1873 y  " R a g io n e r ia  s c ie n t i f ic a " )  ; C ie n c ia  e c o n ô m i-  
c a , d e f in ic iô n  a d o p ta d a  en e l  I I  C o n g re s o  In te r n a c io n a l  de C o n ta b i 
l id a d ,  19 29 . " A lg e b r a  d e l D e re c h o "  P ie r r e  G a m ie r  " L a  c o m p ta b l 
l i t é  a lg è b re  du D r o i t ,  m é th o d e  d 'o b s e rv a t io n  de s c ie n c e s  éco n o m ^ 
q u e s . E d . D uno d  P a r is  19 47 .
(4 ) : S C H U M P E T E R , J . A .  (1 3 4 ) p. 99 y  s . s .
(5 ) L o s  té r m in o s  m e ta l ls m o  y  n o m in a l is m o ,  co m o  s in o n im o s  de d in e -
r o  m e rc a n c la  y  d in e ro  s ig n o , p ro c e d e n  d e l  l i b r o  de G . F .  K nap p  - 
" T e o r la  E s ta ta l  d e l d in e r o " ,  o r ig in a l  e s c r i t o  en  a le m â n , " D ie  S ta 
a t l ic h e  T h é o r ie  d e s  G e ld e s "  (1 9 0 5 ) . Se u t i l i z a  la  d e n o m in a c iô n  de 
m e ta l ls m o  p o rq u e  en lo s  t le m p o s  m o d e rn o s  la s  û n ic a s  m e rc a n c la s  
u t i l iz a d a s  c o m o  m o n e d a  ban s id o  lo s  m é ta lé s  ( c i t a  to m a d a  de J . A .  
S c h u m p e te r  (1 34 ) p. 336)
L a  o b ra  de K n a p p  s o s tie n e  que e l  d in e ro  es h i jo  de la  le y ,  p r in c i  
p io  que b a s ta r la  p a ra  e x p l ic a r  e l  v a lo r  d e l d in e ro .
(6 ) ; S C H U M P E T E R , J . A .  (1 34 ) p . 3 3 9 . C o m o  e x p o n e n te s  de la  a c e p ta
c iô n  g e n e ra l d e l m e ta l ls m o  e n u m e ra  a u to re s  d e sd e  lo s  e s c o lâ s t ic o s  
y  A d a m  S m ith  h a s ta  M a r x ,  d e sde  C h i ld ,  P e t ty  L o c k  y  H um e  h a s ta  
C a n t i l lô n .
R IC A R D O , D . (1 2 6 ) p . 335 c o m ie n z a  e l  c a p itu lo :  S o b re  e l  d in e ro  y 
lo s  b a n c o s : " T a n to  se ha e s c r i t o  y a  a c e rc a  d e l d in e r o  que e n tre  - 
lo s  que p re s ta n  a te n c iô n  a e s ta s  c u e s t io n e s , s o lo  a q u e llo s  p o se ld o a  
de p r e ju ic io s  ig n o ra n  su s  v e rd a d e ro s  p r in c ip io s " ,  c o m o  v e re m o s  -
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a lo  la r g o  de e s te  c a p itu lo  lo s  e s c r i t o s  s o b re  e l  d in e ro  ban c r e c i  
do  en  p r o g r e s io n  g e o m é t r ic a  y  lo s  " p r in c ip io s "  d e l d in e ro  son  
h o y  m a s  c u e s tio n a d o s  que n u n c a .
(7) R o s c h e r ,  W ilh e lm  G e o rg  F r ie d r i c h ,  "G e s c h ic h te  d e r  N a t io n a ld k o
n o m ie  in  D e u s tc h la n d "  (1 8 7 4 ), to m  ado de S c h u m p e te r , J . A .  (1 34 )
p . 1 1 6 9 .
(8) SCHUMPETER, J. A . (134) p. 336
(9! FR IEDM AN , M . (56)
(10) : E s to  es  lo  que e n te n d ia  J .  S . M i l l  p o r  e l  té r m in o  " v a lo r " .  S o r
p re n d e n te  en  e l  m is m o  a u to r  se le e :  " A fo r tu n a d a m e n te ,  nada
queda  p o r  a c la r a r  p o r  e l  p re s e n te  a u to r  o a u to re s  fu tu re s  en  la s  
le y e s  d e l v a lo r ,  la  t e o r la  de e s te  te m a  e s ta  c o m p lé ta " .  P r in c ip le s  
l i b .  I l l ,  c a p t.  1 .(1 0 3 )
(11) : N o  e n tie n d o  co m o  J . M .  K e y n e s  puede d e c ir  que la  u n id a d  m o n e ta
r i a  " e s  e s t r ic ta m e n te  h o m o g e n e a "  ( l i b .  I I ,  c a p t.  4 p . 50 ) ,
s a lv o  que se  e s té  r e f i r ie n d o  a u n a  e c o n o m la  e s ta t ic a ,  en  cu yo  ca 
s o  no  e n c o n t r a r la  s e n t id o  a la s  te s is  g é n é ra le s  de la  " T e o r la  Ge 
n e r a l " .  A d e m a s  e x p re s a m e n te  d ic e  " l a  im p o r ta n c ia  d e l d in e ro  - 
s u rg e  e s e n c ia lm e n te  de que es u n  e s la b ô n  e n t re  e l  p ré s e n te  y  e l  
f u t u r o "  ( l i b .  V  c a p t. 21 p . 282 . (85 ) .
(12) : C o m o  e je m p lo s  m a s  d e s ta c a d o s  de in te n ta s  de c o n s t ru c c iô n  de un a
te o r la  de v a lo r e s  p e rm a n e n te s  pu eden  c i ta r s e  a R ic a rd o  y  M a r x .  
R ic a rd o  é la b o ra  e l  c o n c e p to  de " v a lo r  r e a l "  (c a n t id a d  de t r a b a jo  - 
c o n te n id a  en lo s  b ie n e s ) .  M a r x  m a n e ja  e l  c o n c e p to  de " v a lo r  a b -  
s o lu to "  ( t r a b a jo  s o c ia lm e n te  n e c e s a r io  p a ra  p r o d u c i r  lo s  b ie n e s ) , - 
en  o p o s ic iô n  a l  " v a lo r  de c a m b io " .  V é a se  J . A .  S c h u m p e te r  ( l3 4 )  
p . 656 y  s . s .
(13) : N o  o b s ta n te  no  debe o lv id a r s e  que p a ra  lo s  te ô r ic o s  c lâ s ic o s  e l  va
l o r  d e l o r o  p r o v e n la  d e l t r a b a jo  a é l  in c o r p o r a d o ,  que e r a  la  v e r -  
d a d e ra  y  u l t im a  u n id a d  d e l v a lo r  r e a l ,  (A . S m ith ,  "R iq u e z a  de la s  
N a c io n e s "  l i b .  I  c a p t.  V . R ic a r d o ,  " P r in c ip io s " ,  c a p t. I ) .  E n  e l 
c a p i t u l o  X I ,  p a r t e  I I I  d e l m i s m o U b r o  S m ith  e s t a b l e c e  -  
e l  p r in c ip io  de que e l  g ra n o  y  no  o t r a  a lg u n a  p r o d u c c i ô n  
de la  t i e r r a  debe s e r  la  m e d i d a  d e l  v a l o r  d e  l o s  - 
m e ta le s  p re c io s o s  y  q u e , a u n q u e  e l  p r e c io  de lo s  m e ta le s
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no  puede v a r la r  de a flo  en a flo  c o m o  v a r ia  e l  de la s  p ro d u c c io n e s  
de la  t i e r r a ,  v a r ia  m a s  que e l  de e s ta s  s ig lo  a s ig lo ,  R ic a rd o  
en  e l  c a p t. X X V I I I  de la  o b ra  c ita d a  c o n s id é ra  q u e  es  u n  e r r o r  -  
d e l D r .  S m ith  e l  s u p o n e r  que e l v a lo r  d e l t r i g o  es  c o n s ta n te , e l  
t r i g o  es u n a  m e rc a n c la  c o m o  c u a lq u ie r  o t r a  que t ie n e  en  ca d a  
p a is  su p r e c io  n a tu r a l,  e l  de su c o s te  de p ro d u c c iô n )  en  la  s e c - -  
c iô n  V I d e l c a p t. I  d ic e  que es  im p o s ib le  que e l  o ro ,  o c u a lq u ie r  
o t r a  m e rc a n c la  p ro d u c id a  p o r  e l  t r a b a jo ,  no  e s té  e x p u e s to  a  la s  -  
m is m a s  v a r ia c io n e s  de  v a lo r  que la s  c o sa s  que p o r  su m e d ia c iô n  
se in te n te n  m e d ir ;  s in  e m b a rg o , a e fe c to s  p r â c t i c o s , pu e d e  s u p o -  
n e rs e  que la  m o n e d a  h e ch a  de o r o  es  de v a lo r  in v a r ia b le  y  que la s  
a lte ra c io n e s  en lo s  p r e c io s  de la s  d e m is  c o sa s  se d e ben  a  v a r ia ­
c io n e s  en su v a lo r .
(14) : R ic a rd o  p ro p o n e  u n  s is te m a  m o n e ta r io  en e l  c u a l e l  o r o  q u e d a r ia
to ta lm e n te  s u s t r a id o  a la  c i r c u la c iô n .  U na m o n e d a , p ie n s a , a lc a n -  
za  su  e s ta d o  m a s  p e r fe c to  cua ndo  e s ta  c o n s t i tu id a  e x c lu s iv a m e n te  
p o r  p a p e l m o n e d a , p e ro  p a p e l m o n e d a  de ig u a l v a lo r  que e l  o r o  -  
que tie n e  que r e p r é s e n te r .  " L a  e x p e r ie n c ia  d e m u e s t ra ,  s in  e m b a r  
go , que , cua n d o  un  E s ta d o  o u n  B a n c o  han te n id o  la  fa c u lta d  i l i m i  
ta d a  de e m i t i r  b i l le t e s ,  a b u s a ro n  s ie m p re  de e l la ;  p o r  lo  ta n to ,  - 
debe p o n e rs e  en to d o s  lo s  E s ta d o s  a lg û n  f r e n o  o c o n t r o l  a la  e m i-  
s iô n  de p a p e l m o n e d a , y  n in g u n o  p a re c e  m a s  a d e cu a d o  que e l  im p o  
n e r  a lo s  e m is o re s  de b i l le te s  la  o b lig a c iô n  de p a g a r lo s  en o r o  o 
en l in g o te s "  C a p itu lo  27
(15) : D e l s ig lo  X V I I I  pu eden  c i t a r s e  c o m o  d e s ta c a d o s  a n t im e ta lis ta s  en -
e l  c o n t in e n te :
O R T E R  " E c o n o m la  N a z io n a le "  (1774) D e fin e  e l  d in e ro  co m o  s im b o  
lo  de la  r iq u e z a  y  lo  d x c lu y e  e x p R c ita m e n te  de lo s  o b je to s  que 
c o n s t itu y e n  la  r iq u e z a  m is m a .
B O IS G U IL L E B E R T  N o  c o n s id é ra  e s e n c ia l a l  c o n c e p to  d e l d in e ro  
que e s té  he ch o  de o r o  o  p la ta ,  p e ro  pe nsa b a  que e s to  e ra  a s i  p a ­
r a  que la  m o n e d a  c o n s t itu y e s e  u n a  p re n d a  o g a ra n t la  de la  fu tu ra  
e n tre g a  de lo  que e l  te n e d o r  d e se a b a  te n e r .
E n t r e  lo s  a u to re s  in g le s e s :
P O T T E R , W . "T h e  k e y  o f  W e lth " ,  (1 6 5 0 ). P ro p o n e  una a s o c ia -  
c iô n  o c o r p o ra c iô n  de m e rc a d e re s  que e m i t i r la n  c e r t i f ic a d o s  g a ra n  
t iz a d o s  con  su s  a c t iv o s  y  d e s tin a d o s  a c i r c u la r  c o m o  m e d io s  de - 
pa g o .
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B E R K E L E Y .  G . " Q u e s r is t "  (1 7 3 5 -1 7 3 7 ). P re g u n ta  s i  e l  d in e ro  -  
es  s o la m e n te  un  bono  o v a le .
B A R B O N , N . " D is c o u rs e  o f  T r a d e "  (1 6 9 0 ). " A  d is c o u rs e  c o n c e r ­
n in g  c o in in g .  A  new  m o n e y  l i g h t e r "  (1 6 9 6 ). F u e  un o  de lo s  que 
p ro p u g n a b a  la  c re a c io n  de un  b a n co  de la  t i e r r a  y  s o s te n ia  que e l 
d in e ro  e s  un  v a lo r  c o n s t itu id o  p o r  la  L e y .
S T E U A R T , j . " P r in c ip le s  o f  M o n e y  a p p lie d  to  th e  p re s e n t  s ta te  - 
o f  c o in  o f  B e n th a l"  (1 7 2 2 ). D e n t ro  de u n a  c o n s id e ra b le  c o m p re n -  
s iô n  de id e a s  h a b la  de un  d in e ro  de c u e n ta  c o n s id e r  ado c o m o  e s c a  
la  a r b ie t r a r i a  p a ra  la  m e d ic iô n  de v a lo r e s  que c a re c e  de to d a  
c o n n o ta c io n  de m e rc a n c la .
L A W , J .  "M o n e y  and T ra d e  c o n s id e re d  w i th  a p ro p o s a l f o r  a p p ly  
in g  th e  N a t io n  w ith  M o n e y "  ( 1 ^ 'e d .  1705, 2 ^ ' e d . 1 7 2 0 ). P ro p o -  
n ia  u n  b a n c o  de la  t i e r r a  que e m i t i r i a  p a p e l m o n e d a  co m o  m e d io  
le g a l  de p a g o .
C ita s  to m a d a s  de S c h u m p e te r , J . A .  (1 3 4 ) p . 341 y  s . s .
(16) : R IC A R D O , D . (1 26 ) c a p t.  27
(17) : Se le s  da ba  e s ta  d e n o m in a c iô n  p o rq u e  se e n tre g a b a n  a l r e c ib i r  la
m e r c a n c la  c o m o  p ro m e s a  de  pa g o  e n t re  c o m e rc ia n te s .  E l  a u m e n - 
to  de lo s  m e d io s  de pago  se c o r re s p o n d is  co n  un  a u m e n to  d e l t r â -  
f i c o .  L a  l la m a d a  "e s c u e la  b a n c a r ia "  c o n s id e ra b a  que lo s  b i l le te s  
de b a n co  n a c ia n  p o r  e l  d e s c u e n to  de lo s  e fe c to s  c o m e r c ia le s .  L a  
"e s c u e la  m o n e ta r ia "  en  c a m b io , s o s te n ia  que lo s  b i l le te s  d e l B a n ­
co  de In g la te r r a  n o  p o d ia n  c o n s id e ra rs e  c o m o  in s th u m e n to s  de c ré  
d i to  n a c id o s  y  a l  s e r v ic io  d e l t r â f i c o  m e r c a n t i l ,  s in o  m â s  b ie n  
c o m o  u n a  e s p e c ie  de m o n e d a  r é s e r v a .
(18 ) : " A n  Id e a l ly  P e r fe c t  S y s te m  o f C u r r e n c y " ,  e s c r i t o  en 1875 p e ro  pu
b lic a d o  p o r  p r im e r a  v e z  en In v e s t ig a t io n s  in  C u r r e n c y  and F in a n ­
c e , e d ita d a s  p o s tu m a m e n te  p o r  la  s e f lo ra  J e v o n s , y  e l  p r o fe s o r  - 
F o x w e l l .  C ita d o  p o r  S c h u m p e te r , J . A .  (1 3 4 ) p.  1169.
(19 ) : E tu d e s  d 'e c o n o m ie  p o li t iq u e  a p p liq u é e . I .
C ita d o  p o r  S c h u m p e te r ,  J . A .  (1 3 4 ) p. 117
(20) : " T h e  P u rc h a s in g  P o w e r  o f M o n e y "  1 ^ ’ e d . en 1911, en c o la b o ra -
c iô n  con  H a r r y  G . B ro w n .
C ita d o  p o r  S c h u m p e te r ,  J . A .  (1 3 4 ) p. 1171
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(21) : P a ra  un  e n fo q u e  e c o n o m é tr ic o  de lo s  n u m é ro s  in d ic e s ,  vé a se  A l ­
c a id e , A .  " L e c c io n e s  de E c o n o m e tr ia  y  M é to d o s  E s ta d fs t ic o s "  
M a d r id ,  1966
E n t r e  lo s  a u to re s  h o s t i le s  a la  id e a  de m e d ir  e l  n iv e l  de p r e c io s  
p o r  m e d io  de n u m é ro s  in d ic e s ,  ( a c t i tu d  g e n e ra liz a d a  en la  e s c u e ­
la  a u s tr ia c a )  d e s ta c a  V o n  M is s  " T e o r ia  de d in e ro  y  e l  c r é d i t o "  - 
T r a d u c c iô n  de la  2 ' ed . a le m a n a , 19 24 , E d . Z e u s , B a rc e lo n a  a flo  
1961 .
E n t r e  lo s  re a c c io n a r io s  a c o n f ia r  en  la  r e p re s e n ta t iv id a d  de lo s  - 
in d ic e s  de p r e c io s  debe c i t a r s e  a J . M .  K e y n e s , e l  c u a l d e sp u é s  -  
de h a b e r le s  c o n c e d id o  m u c h a  im p o r ta n c ia  co m o  in s t r u m e n to  t e ô r l -  
co  en e l  T r e a t is e  on  M o n e y  (1 9 3 0 ), é v i ta  to ta lm e n te  su u s o  en  la  
G e n e ra l T h e o r y  (1936) do nde  s o lo  le  m e n c io n a  u n a  v e z  con  e l  c a l i  
f i c a t iv o  de " in e v i ta b le  è le m e n to  de v a g u e d a d " p a ra  s e g u ir  la  e v o -  
lu c iô n  d e l P ro d u c to  N a c io n a l.
(22) : E n  e l d in e ro  se a n a liz a n  c là s ic a m e n te  c u a tro  fu n c io n e s : a) M e d io
de c a m b io ; b) M e d id a  de v a lo r ;  c) D e p ô s ito  de v a lo r ;  d) C r i t e -  
r i o  o p a tro n  de pago  d i fe r id o .
V e r  S c h u m p e te r , J . A .  (1 3 4 ) p . 1179
(23) : P E S E K , B  y  S A V IN G , T  (1 1 7 )
S o s tie n e n  que e l  d in e ro  es  un  p ro d u c to  que p r o p o r c io n a  s e r v ic io s .
E n  e l  p a tro n  p u ro  o r o  su  u t i l id a d  m a r g in a l  se ig u a la r ia  a l  c o s te  -
de la  p ro d u c c iô n  d e l m in e r a l .  E l  p a p e l p r o p o r c io n a  la  m is m a  u H  
l id a d  que e l  o r o ,  p e ro  e l  c o s te  de p r o d u c i r lo  es  in s ig n i f ic a n te .  D e 
no  e x i s t i r  m o n o p o lio  en su p ro d u c c iô n  la  c a n tid a d  de d in e ro  s é r ia  
e n o rm e  y  su v a lo r  in f im o .
(24) : K E Y N E S , J . M .  a n a liz a  t r è s  m o t iv o s  de d e m a n d a  de d in e ro :  a) m o
t iv o  t r a n s a c c iô n ;  b) m o t iv o  p re c a u c iô n  y  c) m o t iv o  e s p e c u la c iô n .
(25)
D os b ie n e s  se d ic e n  c o m p le m e n ta r io s  cua ndo  v a r ia c io n e s  en la  
c a n t id a d  de u n o  de e l lo s  hace  v a r ia r  en  e l  m is m o  s e n tid o  la  u t i l i ­
da d  m a r g in a l  d e l o t r o ,  y ,  s u s t i tu t iv o s  cua n d o  la s  v a r ia c io n e s  son  
de s ig n o  c o n t r a r io .  E s ta s  c o n d ic io n e s  se e x p re s a n  m a te m à t ic a -  
m e n te  en f  un  c iô n  de la s  d e r iv a d a s  c ru z a d a s  de la  fo r m a  s ig u ie n te :  
ç  2 b ie n e s  c o m p le m e n ta r io s
U (-(. >  Q  • b ie n e s  in d e p e n d ie n te s
^ ^  ^  . b ie n e s  s u s t i tu t iv o s
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S in  e m b a rg o , e s ta  d is t in c iô n ,  s u m a m e n te  c la r a  en s e n tid o  m a te m â  
t ic o  no  e s  a d m is ib le  en  e l  c a m p o  e c o n ô m ic o  y a  que la  u t i l id a d  no  
es  m e d ib le  y  û n ic a m e n te  p e r m ite  un  t r a ta m ie n to  b a sado  en u n a  fu n  
c iô n  in d ic e ,  de la  c u a l no  se puede d e d u c ir  n a da  a c e rc a  d e l s ig n o  
de la  d e r iv a d a  c ru z a d a  de u t i l id a d .  L a  re la c iô n  de c o m p le m e n ta -  
r ie d a d  o s u s t i tu c iô n  e n tre  lo s  b ie n e s  se a n a liz a  p o r  la  te o r ia  e c o -  
n ô m ic a  m o d e rn a  m e d ia n te  la  l la m a d a  f ô r m u la  de S lu ts k y ,  que c o n ­
s is te  en s e p a r a r  d e l e fe c to  t o t a l  que en la  d e m a n d a  de un  b ie n  
p ro d u c e  u n a  v a r ia c iô n  de su  p r e c io ,  la  p a r te  d e b id a  a la  a l t e r a - - 
c iô n  de la  r e n ta  d e l s u je to  o r ig in a d a  p o r  e l  m o v im ie n to  d e l p re c io .  
D e e s ta  m a n e ra  e l  s u je to  es  s itu a d o  a l  n iv e l  de re n ta  en  que se - 
e n c o n tra b a  a n te s  d e l c a m b io  en  lo s  p r e c io s .
D e a c u e rd o  c o n  e s ta s  c o n s id e ra c io n e s ,  dos b ie n e s  se c la s i f ic a n  -  
c o m o  c o m p le m e n ta r io s  o c o m o  s u s t i tu t iv o s  se g û n  que , p r e s c in d ie n  
do  d e l e fe c to  de re n ta ,  la  v a r ia c iô n  que en la  d e m a n d a  de uno de 
e l lo s  p ro d u c e  la  v a r ia c iô n  d e l p r e c io  d e l o t r o ,  se a  d e l m is m o  s ig  
n o  o  de o p u e s to  s e n tid o , r e s p e c t iv a m e n te , que la  v a r ia c iô n  o c a s io  
na da  en la  d e m a n d a  d e l p r o p io  b ie n  cu yo  p r e c io  ha  v a r ia d o .  P a ra  
m â s  a m p lia c iô n  d e l te m a  v e r  " T e o r ia  E c o n ô m ic a "  de J .  C a s ta A e - 
da , L e c c .  17 .
(26) : D e s g ra c ia d a m e n te  lo s  a u to re s  son  m â s  c o n v in c e n te s  cua n d o  s e d a -
la n  la s  l im i ta c io n e s  y  d e fe c to s  de o t r a s  te o r ia s  que cua ndo  e x p o -
ne n  la s  s u y a s  p r o p ia s .  L a  l i t e r a t u r e  s o b re  e l  te m a  es in te r m in a  
b le  (p ru e b a  de lo  in s a t is f a c to r ia s  de la s  te o r ia s ) .  U na p a n o râ m i-  
ca d e l e s ta d o  a c tu a l de la s  p o lé m ic a s  m o n e ta r ia s  puede v e rs e  en 
P IE R R E , D .G .  y  S H A W , D .M .  (1 19 )
(27) : S e  d e n o m in a  d in e ro  b a n c a r io  o  e s c r i t u r a l  (e n  o p o s ic iô n )  a l  d in e ro
le g a l  lo s  d e p ô s ito s  a la  v is ta  d is p o n ib le s  m e id a n te  ch e q u e . E s to s
dos a c t iv o s  f in a n d e r o s ,  en ra z ô n  de su g e n e ra l u s o  co m o  m e d io  - 
de pa go  ( e l  d in e ro  le g a l p o r  im p e r a t iv o  de la  le y ,  y  e l  b a n c a r io  - 
p o r  a c e p ta c iô n  g e n e ra l) ,  so n  lo s  c o m p o n e n te s  d e l l la m a d o  " d in e r o  
de la  e c o n o m ia " .
(2 8 ) : S C H U M P E T E R , J . A .  (1 3 4 ) p . 871
(29) : P E S E K , B  and S A V IN G , J .  (1 1 8 ) p . 31
140.
(30) : T H O R N T O N , H . " E n q u i r y  in to  th e  N a tu re  and E f fe c ts  o f th e  P a
p e r  C r e d i to  o f  G re a t  B r i t a in "  (1 8 0 2 ( . C ita d o  p o r  S c h u m p e te r  (1 3 4 )
(31) : H A Y E K ,  F .  A .  (7 2 ) p . 47
(32) : S C H U M P E T E R , J . A .  (1 3 4 ) p. 788 y  s . s .
(33) : N o  fa l ta n  a u to re s  de n u e s tro s  d ia s  que s o s t ie n e n  un a  r a d ic a l  d ife
r e n c ia  e n tre  "m o n e d a "  y  " c r é d i t o " .  E n t r e  e U o s  cabe d e s ta c a r  a l  
P r o fe s o r  R IS T , (1 2 7 )
K E Y N E S , J . M .  (8 4 ) p . 164 d ic e  "P o d e m o s  c o n s id e r a r  " d in e r o "  
c u a lq u ie r  d o m in io  s o b re  un  p o d e r  g e n e ra l de c o m p ra  d e l que  e l  -  
p o s e e d o r  no  se d e s p re n d e  y  "d e u d a s "  ( c r é d i te s )  lo  que s o lo  puede  
r e c u p e r a rs e  a l  f i n a l  d e l p e rio d o '. '
(34) : K e y n e s  c r e ia  que la  " l iq u id e z "  en  o p o s ic iô n  a la  r e n ta b il id a d  ( t a -
sa  de in te ré s )  de o t r o  s a c t iv o s  f in a n c iè r e s ,  es la  c a r a c te r is t ic a  
d e l d in e r o .  P e ro  re c o n o c ia  que e s te  a t r ib u to  es  p e rd id o  r a p id a -  
m e n te  p o r  e l  d in e ro  s i  se e s p e ra n  c a m b io s  v io le n te s  en  su  o f e r -
ta ,  y ,  p o r  e l  c o n t r a r io ,  c u a lq u ie r  b ie n  puede  s e r  " l iq u id a d o "  co n  
t a l  de que se a  du ra d e  ro  y  te n g a  u n a s  e la s t ic id a d e s  de p ro d u c c iô n  
y  s u s t i tu c iô n  m u y  p e q u e fla s  (8 5 ) l i b .  IV .  c a p . 15 y  17 .
(35) : L a  c a r a c te r is t ic a  de que u n  a c t iv e  f in a n c iè r e  sea  o no  p a s iv o  de
o t r o  s s u je to s  y  que en c o n s e c u e n c ia  su c e s iô n  no d e venga  o s i  de 
ve n g a  in te r é s  le s  s i r v e  a J .  G u r le y  y  E .  Shaw "M o n e y  in  a T h é o  
r y  o f  F in a n c e , B ro o k in g s  In s t i t u te ;  A l le n  & U n w in , L o n d o n  1960) 
p a ra  d is t in g u i r  e n tre  d in e ro  " e x t e r n e "  e " in t e r n e " .  E l  " e x te r n e  
e s ta  re s p a ld a d o  p o r  a c t iv o s  que no  s u p o n e n  p e t ic iô n  a lo s  m ie m -  
b ro s  de la  c o le c t iv id a d ,  es u n  a c t iv e  n e to :  p o r  e je m p lo ,  e l  d in e ro  
le g a l.  E l  " in t e r n e "  t ie n e  c o m o  c o n t r a p a r t id a  u n a  c e s iô n , p o r  
e je m p lo ,  u n  p r é s ta m o .
(36) : S M IT H , A .  (1 3 6 ) L ib r e  H , c a p t.  I I  p . 255
(37) ; W E B E R , M a x  (1 5 1 ) p. 281
(38) : S M IT H , A . (1 3 6 ) l i b r e  I I .  c a p t.  H
141.
(39 ) : U no  de lo s  m â s  n o ta b le s  p r e c u r s o r e s  de la  id e a  de m o n e d a  d i r i g i
da  fu e  J .  L a w .  E s te  b o m b  re  ha  p a sa d o  a la  h is t o r ia  fu n d a m e n t^  
m e n te  p o r  u n a  s e r ie  de fa n tâ s t ic o s  y  d e s a fo r tu n a d o s  p r o y e c to s ,  -  
que l le v ô  a cab o  p o r  cu e n ta  d e l g o b ie rn o  f  ra n e e  s .  P o r  e je m p lo ,  
"B a n q u e  G é n é ra le s "  (1 7 1 6 ), C o m p a g n ie  des In d e s , (1 7 1 6 ) . A  nues 
t r o s  e fe c to s  n o s  in te r e s a  u n  fo l le t o  . t i tu la d o  "M o n e y  and T ra d e  
C o n s id e re d "  (1705)
P a ra  e l  h o m b re  de la  c a lle  lo s  b i l le te s  de b a n co  e r a n  la  fo r m a  ü  
p ic a  de la  in iq u id a d  b a n c a r ia .  E n  1797 se p u b l ic ô  en  G ra n  B r e ta  
f ia  u n  fo l le t o  a n ô n im o , " b e s t s e l le r " ,  t i tu la d o  " in iq u i t y  o f  B ank ing *^  
P A R E T O , y a  en  n u e s t ro  s ig lo ,  l la m a  a l  p a p e l m o n e d a  "m o n e ta  - 
f a l s a " .  C ita s  to m a d a s  de S C H U M P E T E R , J . A .  (1 3 4 )
(40) : RICARDO, D. (126) cap. X X V II.
(41) ; "  "  "  "  "  p .  343
(42) : L a  L e y  de la s  u t i l id a d e s  m a rg in a le s  p o n d e ra d a s , b a s ic a  en  e l  ana
l i s i s  e c o n ô m ic o , e s ta b le c e  que lo s  b ie n e s  se in te r c a m b ia n  de 
a c u e rd o  con  s u s  u t i l id a d e s  m a rg in a le s  p o n d e ra d a s . S ean " x "  e - 
" y "  lo s  b ie n e s  a c a m b ia r  y  " P  " ,  " P  "  sus  p r e c io s  re s p e c t iv o s ,  
se d e s e a râ  c a m b ia r  a un  b ie n  * p o r  ^  o t r o  s ie m p re  que :
1 ^  du _L 1 du
P  da  ' P  dy
a y
d o n d e :
du y  du son  la s  d e r iv a d a s  p a r c ia le s  re s p e c to  de
d x  d y
ca d a  un o  de lo s  b ie n e s  de la  fu n c iô n  de u t i l id a d ,  e s to  es  la  u t i l i ­
da d  m a rg in a l.  E n  e l  e q u i l ib r io
du du
d x  d y
V e r  C A S T A N E D A , J .  (35 ) p . 143 y  s .  s .
(43) : R IC A R D O , D . (1 2 6 ) c a p t. I  p . 20
142.
(44) : E s ta  in e la s t ic id a d  de la  o fe r ta  de " d in e r o "  es p a ra  K e y n e s  la
ca u s a  de que la  ta s a  de in te r é s  o  p r e c io  d e l d in e ro  se m u e v a  -
a t ro p e lla d a m e n te  h a c ia  a r r ib a  o  hada  a b a jo  seg ûn  lo s  c a m b io s  de 
la  d e m a n d a  y  r é s u l ta  s e r  en d é f in i t iv a  e l  c u e llo  de b o te l la  que -  
im p id e  a la  e c o n o m ia  a lc a n z a r  la  o c u p a c iô n  t o t a l  (8 5 ) l i b r o  IV  
c a p t.  17 p . 2 2 6 .
(45) : L a  v e rd a d  es que no  t ie n e  s e n t id o  d e c ir  que la  r e la c io n  o r o /d in e
ro  p e rm a n e c e  a s ta b le .  N o  se puede  c o m p a ra r  d ire c ta m e n te  u n a  
c a n tid a d  f f s ic a  de o r o  co n  u n  g u a r is m o  que hace  r e f e r e n d a  a l  
v a lo r .
(46) : A lg u ie n  pu ede  p e n s a r  que la  a l t e r n a t iv a  a s u b ir  e l  p r e c io  d e l o r o
s é r ia  b a ja r  lo s  p r e c io s  de lo s  b ie n e s . E l  re s u lta d o  s ie m p re  s e ­
r a  u n  e n c a re c im ie n to  r e la t iv e  d e l o r o  co n  re la c iô n  a lo s  d e m â s  -  
b ie n e s .
(47 ) ; C A S T A N E D A , J ,  M .  (3 5 ) c u a r ta  p a r te .
(48) : W E B E R , M a x  (1 5 1 )p . 280
(49 ) : "  "  "  p . 282
(50) : S o b re  la s  re la c io n e s  d e l B a n c o  y  e l  " T r e a s u r y "  vé a se  " T h e  R a d ( -
l i f f e  R e p o r t " ,  con  m o t iv o  de la  n a c io n a l iz a c iô n  d e l B a n c o  en  1946. 
" C o m m it te e  on  th e  w o r k in g  o f  th e  m o n e ta ry  s y s te m  r e p o r t " .  H e r
M a je s ty " s  s ta t io n a r y  o f f ic e ,  C m d . L o n d o n  1 9 59 . B a lo c h , T .  " S tu ­
d ie s  in  f in a n c ia l  o r g a n iz a t io n " .  C a m b r id g e  1947 . A r t i s  M . J .  
"F o u n d a t io n s  o f  B r i t i s h  m o n e ta ry  P o l ic y " .  O x fo rd ,  1965
(51) ; S M IT H , A .  (1 3 6 ) L ib r o  IV ,  C a p t .  I I ,  p . 395
(52) : D ebe a d v e r t i r s e  que en la  o rd e n a c iô n  de la s  p a r te s  de su o b ra ,  -
A d a m  S m ith  s i tu a  en e l l i b r o  IV :  "D e  lo s  s is te m a s  de E c o n o m ia  - 
P o H t ic a " ,  a l  h a b la r  s o b re  la s  r e s t r ic c io n e s  a la  im p o r ta c iô n ,  lo s  
p â r r a fo s  p r e c ita d o s .  A d e m â s , lo  e s c r ib e  a p r o p ô s ito  de un a  d is -  
g r e s iô n  m a r g in a l  s o b re  la s  v e n ta ja s  de la  l ib e r ta d  m e r c a n t i l ,  in te  
r i o r  y  e x te r io r ,  con  e l  d b je t iv o  b â s ic o  de d e s t r u i r  lo s  s o f is m a s  -  
m e r c a n t i l is t a s .  L a s  c ita s  que s ig u e n  s o b re  la  m o n e d a  y  e l  B a n co
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de In g la te r r a  c o r re s p o n d e n  a l  L ib r o  I I ,  " N a tu ra le z a ,  a c u m u la c iô n  
y  e m p le o  d e l c a p i t a l " .  Q u iz â  a lo s  p r im e r o s  " c lâ s ic o s "  se le s  -  
ha  h e ch o  m â s  " l i b e r a l i s t a s "  de lo  que e l lo s  m is m o s  p re te n d ia n ,  - 
y a  que e ra n  a u té n t ic o s  " p r o g r e s is t a s "  en c u a n to  que su o b je t iv o  - 
c o n s is t ia  en l im p ia r  e l  s is te m a  e c o n ô m ic o  de lo  que c o n s id e ra b a n  
a b u s o s  o  t r a b a s  a r t i f i c ia le s  p a ra  un  r a c io n a l  d e s a r ro U o .  L a .a d -  
m in is t r a c iô n  p û b l ic a  de la  é p o ca  e r a  un  la s t r e  de p r iv i lé g ié s  e - 
in e f ic a c ia  h e re d a d a . L a  a d m in is t r a c iô n  d e l B a n c o  de In g la te r r a  - 
m o s t ra b a ,  p o r  e l  c o n t r a r io ,  u n a  e f ic a z  e je c u to r ia .
(53 ) : S M IT H , A .  (1 3 6 ) p . 2 8 0 -2 8 1  l i b r o  I I  c a p t. I I
(54) : "  "  "  l i b r o  I I  c a p t.  I I  p .  283
(55) : S o rp  re n d e  e l  que  A d a m  S m ith  no  to q u e  e s te  te m a . Y  m u e  ho m â s
es de e x t r a f la r  la  e s c a s a  a te n c iô n  que ha r e c ib id o  h a s ta  h o y  la  -  
d is t r ib u c iô n  de lo s  b e n e f ic io s  d ir e c te s  e in m e d ia to s  de la  e xp an  - -  
s iô n  de lo s  c r é d i te s ,  a p e s a r  de que R ic a rd o  ( (1 2 6 ) c a p t .X V I I )  
y a  h a b ia  in d ic a d o  que la  v e n ta ja  s e r â  p a ra  e l  que e m ite  p a p e l que 
no  p a g u e  in te r e s e s .
(56) : S i r  F r a n c is  B a r in g  y a  l la m a b a  a l  B a n c o  de In g la te r r a  en  1797,
" p r e s ta m is ta  en u l t im a  in s ta n c ia " ,  "O b s e rv a t io n s  on th e  E s ta b l is h ­
m e n t o f  th e  B a n k  o f  E n g la n d " .  E n  té r m in o s  p a re c id o s  se e x p re s s  
ba  H . T h o r to n .
C ita d o s  p o r  S c h u m p e te r  (1 34 ) p. 766
(57) : S M IT H , A .  (1 3 6 ) l i b r o  V  c a p t.  IH , p . 800 y  s s .
(58 ) : JO H N S O N , H a r r y  G . "T h e  W o r ld  E c o n o m y  a t th e  C r o s s r o a d s "
E d i t .  C la  re d a n  P r e s s .  O x fo rd  1965 p .  15
E x p re s io n e s  s im i la r e s  se le  en en  T h e  R e p o r t  o f  the  C o m m it te e  on
F in a n c e  and In d u s t r y ,  (M e  M i l la n  R e p o r t )  H is  M a je s ty 's  S ta t io n a ry
O f f ic e ,  C m d , 3 8 9 7 , L o n d o n  19 31 , p a r r a fo  295
(5 9 ) : S M IT H , A .  (1 36 ) l i b r o  I I  c a p t.  I I ,  y  l i b r o  IV  c a p t. IH
(6 0 ) : A r t i s , m . j . ( 8 )
(61 ) : B a n k  o f  E n g la n d  A c t .  1946
144.
(6 2 ) : D e sp u é s  de la  S egunda G u e r ra  M u n d ia l e l  p a tro n  m o n e ta r io  m o n ­
d ia l  p a s ô  a s e r  e l  d ô la r .  V e r  K in d le b e r g e r ,  O .P .  " T h e  p o l i t ic s  
o f  in te r n a t io n a l  m o n e y  and w o r ld  la n g u a g e " ,  P r in c e n to n  U n iv e r s i t y  
P r e s s ,  N . J .  1967 p. 33
(6 3 ) : W O L F F , G . (1 5 0 ) p . 9 •
(64 ) : T r a v a u x  de l ' I n s t i t u t  I n te r n a t io n a l  de F in a n c e s  p u b liq u e s .  D e u x ie
m e  s e s io n . B r u x e l le s .  J u i l l e t  1 9 39 . " L e s  r e la t io n s  du T r é s o r  
e t de la  B a n q u e  de F r a n c e "  p a r  M .  Je a n  B o lg e r t ,  D i r e c te u r  des 
E tu d e s  E c o n o m iq u e s  à la  B a n q u e  de F r a n c e .
(65 ) : Id e m , c i t a  a n te r io r .
(6 6 ) : B L O C H  L A IN E ,  F .  (1 9 ) fa s c fc u lo  I ,  p . 26
(6 7 ) : S o b re  la  s e p a ra c iô n  e n tre  o rd e n a d o re s  y  c o n ta b le s ,  v e r  G . D evaux,
" L a  c o m p ta b il i té  p u b l iq u e " ,  P a r is  1957
(6 8 ) : B A R R E R E , A .  (1 5 ) p .
(69 ) : D E V A U X . G . (42) p . 145
(7 0 ) : B A R R E R E , M . A .  In fo rm e  p re s e n ta d o  en e l C o n g re s o  d e l In s t itu to
In te rn a c io n a l de F in a n z a s  P û b l ic a s ,  c e le b ra d o  en B a rc e lo n a ,  S ep- 
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IV .  1. L IB E R A L IZ A C IO N  D E L A S  F IN A N Z A S  P U B L IC A S  D E L  Y U G O  D E L  
P A T R O N  O R O
L a  p é rd id a  de la  e n tid a d  p a t r im o n ia l  d e l E r a  r i o  N a c io ­
n a l,  c o n s e c u e n c ia  de la  im p la n ta c iô n  d e l d in e ro  f id u c ia r io ,  a la  ve z  que - 
d e s v a n e c e  la  t ra s c e n d e n c ia  que la  s i tu a c iô n  de la  T e s o r e r fa  d e l E s ta d o  te  
n ia  p a ra  e l  fu n c io n a m ie n to  de la  A d m in is t r a c iô n  P û b l ic a  y  T re n te  a l e x te ­
r i o r ,  l ib e r a  a la  A d m in is t r a c iô n  f in a n c ie r a  d e l s o m e t im ie n to  a l  " r e y  o r o "  
y  m u lt ip l i c a  la s  p o s ib i l id a d e s  e s ta ta le s  de m a n e ja r  la  e c o n o m ia .
"U n  p a trô n  o r o  a u to m â t ic o  es  p a r te  n a tu r a l  de u n a  e c o n o ­
m ia  de " l a i s s e z - f a i r e "  y  de l i b r e  c a m b io . U n  p a t rô n  a s l  v in c u la  lo s  t ip o s  m o ­
n e ta  r io s  y  lo s  n iv e le s  de p r e c io s  de ca d a  n a c iô n  con  lo s  de to d a s  la s  d e m â s  na  
c io n e s  que lo  a c e p ta n . E s e  p a t rô n  e s  s u m a m e n te  s e n s ib le  a l  g a s to  p û b lic o  e 
in c lu s o  a a c t itu d e s  o  p o l l t ic a s  que no  im p l ic a n  d ire c ta m e n te  g a s to  p û b lic o ,  
c o m o  p o r  e je m p lo ,  la  p o H t ic a  in te r n a c io n a l  o c ie r t a s  p o l l t ic a s  f is c a le s ,  o 
en  g e n e ra l y  p re c is a m e n te ,  to d a s  la s  p o l l t ic a s  que v io la n  lo s  p r in c ip io s  - 
d e l l ib e r a l is m o  e c o n ô m ic o . E s ta  es  la  ra z ô n  p o r  la  c u a l es e l  o r o  b o y
ta n  im p o p u la r  y  fu e  ta n  p o p u la r  en  la  e r a  b u rg u e s a . E l  o r o  im p o n e  re s  
t r ic c io n e s  a lo s  g o b ie rn o s  o b u r o c r a c ia s ,  con  m u c h a  m â s  fu e rz a  que una  
in te r p e la c iô n  en  e l  p a r la m e n to .  E s  s lm b o lo  y  g a ra n t la  de la  l ib e r ta d  b u r  
g u e sa , no  y a  s ô lo  de la  d e l in te r é s  b u rg u é s , s in o  de la  l ib e r ta d  en s e n tid o  
b u rg u é s . D e sd e  e s te  p u n to  de v is ta  un  h o m b re  puede lu c h a r  m u y  ra c io n a j  
m e n te  p o r  e l  p a trô n  o r o ,  aunque  e s té  p e r fe c ta ro e n te  c o n v e n c id o  de la  va U  
dez de to d o  lo  que se ha a rg ü id o  c o n t ra  é l  d e sde  un  p u n to  de v is ta  e c o n ô ­
m ic o .  Y  de sde  e l  d e l " e t a t is m e "  y  la  p la n i f ic a c iô n  se p u ede , no  m e n o s  - 
r a c io n a lm e n te  c o n d e n a r e l  p a t rô n  o r o ,  aunque  se e s té  p le n a m e n te  convene^
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do de la  v a l id e z  de to d o  lo  que se ha  a rg ü id o  en fa v o r  s u y o  s o b re  una  b a  
se pu ra m  e n te  e c o n ô m ic a "  (1 ).
E l  o r o  c o n s t i tu fa  un  m e d io  o b je t iv o  p a ra  s a ld a r  la s  r e ­
la c io n e s  e c o n ô m ic a s , e r a  un  c u m p lim ie n to  im p la c a b le  y  c ie g o  de lo s  t r a -  
to s  m e r c a n t i le s .  E l  p r e te n d e r ,  p o r  a u to r id a d  a lg u n a , a l t e r a r  la s  r e la c io ­
n e s  e c o n ô m ic a s , c u a lq u ie r a  que fu e re  e l  p r o c e d im ie n to  u t i l iz a d o ,  e r a  u n a  
h e r e j ia .  L a s  a re a s  p û b lic a s  e ra n  u n  e x p e d ie n te  e je c u t iv o  que o p e ra b a  r e s  
p e c to  a la  H a c ie n d a  P û b l ic a  con  la  m is m a  ô p t ic a  y  s o m e tid o  a lo s  m is m o s  
p r in c ip io s  p a t r im o n ia l is ta s  que la  c a ja  de u n a  e m p re s a  p r iv a d a .  E n  e s te  
s e n t id o , e l  p a trô n  o r o  o f r e c ia  u n a  o r to d o x a  c o ro n a c iô n  d e l s is te m a :  im p e -  
d ia  m o d i f i c a r  " a  p o s t e r io r i "  e l  p r e c io  f i ja d o  p o r  e l  m e rc a d o ; e r a  un  s ô l i -  
do  e s c u d o  d e l " s ta tu  q u o "  v ig e n te ,  e r a  u n a  g a ra n t fa  de la  e f ic a z ,  o b je t iv a  
y  u n iv e r s a l  a p lic a c iô n  d e l l ib r e c a m b io .  L a  le y  d e l o ro  es  in e x o ra b le  ta m  
b ié n  p a ra  e l  T e s o ro  P û b lic o ,  de t a l  fo r m a  que lo s  p o s ib le s  pago s e n c o n - 
t r a r â n  u n  l im i t e  f i s ic o  en lo s  in g r e s o s  p r e v io s .
S i s u s t i tu im o s  to d o s  o a lg u n o s  de lo s  p r in c ip io s  o de 
lo s  s u p u e s to s  d e l l ib e r a l is m o  .e c o n ô m ic o , s e g u ra m e n te  e l  p a trô n  m o n e ta r io  
l ig a d o  a p a re c e râ  in c o m p a t ib le  con  e l  n u e vo  s is te m a  ré s u lta n te .  S in  n e g a r  
la  c a p a c id a d  de la s  id e a s  p a ra  c o n f ig u r a r  la  re a lid a d  s o b re  la  que se p r o  
y e c ta n , s i  p a re c e  un  h e cho  h a r to  c o n tra s ta d o , e l  que la s  te o r ia s  e c o n ô m i­
c a s  s u e le n  s e r  m â s  e x p lic a c io n e s  ju s t i f i c a t iv a s  de s itu a c io n e s  tâ c t ic a s  que 
d e s a r r o l lo s  d ia lé c t ic o s .  E s  d e c ir ,  lo s  s is te m a s  e x p lic a t iv e s  em a n a n  r a d i -  
c a lm e n te  de un a  in f r a e s t r u c tu r a  v ig e n te  y  t ie n e n  m â s  in te n c io n a lid a d  p ro te c  
t o r a  que re fo r m a d o r a .  L a s  a r g o l la s  de la  b â rb a m  cadena  a u re a  se han ids 
d e s e s la b o n a n d o  ro ta s  p o r  la  p r e s iô n  o c a s io n a l de lo s  a c o n te c im ie n to s  en
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c o n t ra d ic c iô n  co n  la  d o c t r in a  s u s te n ta d a  p o r  lo s  te ô r ic o s .  L o s  p r in c ip io s  
d e l " p a t r ô n  o r o "  n o  ha n  s id o  re b a t id o s ,  ( a lo  m e n o s  de u n a  fo r m a  d ir e c ta  
y  e x p l ic i t a ) ;  a re m o lq u e  de lo s  d e s p la z a m ie n to s  de lo s  p o d e re s  s o c ia le s ,  y  
so  p r e te x to  de e x c e p c io n a lid a d , su s  le y e s  han  id o  q u edan do  en s u s p e n s e . - 
F u n d a m e n ta lm e n te  ha  s id o  u n a  la b o r  de d e r r ib o  d e l " p a t r ô n  o r o "  u n iv e r s a l  
lo  que ha  a lu m b ra d o  la  n e b u lo s a  de s is te m a s  m o n e ta r io s  n a c io n a le s .
L a s  v e n ta ja s  de un a  m o n e d a  c a r t a l  co n  re la c iô n  a u n a  - 
m o n e d a  l ig a d a  pu eden  s e r  m u c h a s , p e ro  lo s  p ro b lè m e s  que c o n lle v a  su  fu n  
c io n a m ie n to  so n  no  s o lo  n u m e ro s o s  s in o  ta m b ié n  t ra s c e n d e n te s .  Y o  s in te -  
t i z a r ia  e s to s  û l t im o s  en t r è s  g ru p o s .  E l  p r im e r  r ie s g o  es e l  de la  fa l t a  
de c o o rd in a c iô n  de la s  p o l l t ic a s  m o n e ta r ia s  in d e p e n d ie n te s  de ca d a  E s ta d o  
que o r ig in  an  c o n s ta n te s  d e s a ju s te s  e n t re  la s  re la c io n e s  m o n e ta r ia s  en lo s  
in te r c a m b io s  e n tre  p a ls e s .  S u p r im id a  la  e x c la v itu d  d e l o r o ,  ha  quedad o  - 
un  v a c lo  de a u to r id a d  m o n e ta r ia  m u n d ia l .  O t r o  d e lic a d o  te m a  n a ce  de que 
m e rc e d  a la  l ib e r ta d  de la s  a u to r id a d e s  en la s  p o l l t ic a s  m o n e ta r ia s  y  c r e -  
d i t ic ia s  e l  ju e g o  d e l m e rc a d o  f in a n c ie r o  y  d e l d in e ro  ve  su s  n o rm a s  a l te r a  
das in o p in a d a m e n te , c o n  e l  c o n s ig u ie n te  t ra s to q u e  en la s  e x p e c ta t iv a s  de -  
lo s  ju g a d o re s ,  lo s  c u a le s  c a re c e n  de re c u r s o s  lé g a le s  p a ra  o p o n e rs e  a l - 
c a m b io  o p a ra  e x ig i r  in d e m n iz a c iô n  p o r  lo s  da flos  que le s  in f r in g e  la  in t e r  
v e n c iô n  g u b e rn a m e n ta i.  Æ s  r a c io n a l  que lo s  p o d e re s  le g is la t iv e s  m a n te n -  
gan  un a  r é s e r v a  le g a l ta n  e s t r ic t a  s o b re  lo s  te m a s  im p o s i t iv o s  c lâ s ic o s ,  -  
lo s  c u a le s  t ie n e n  u n o s  e fe c to s  re la t iv a m e n te  b ie n  c o n o c id o s  y  e la b o ra d a s  - 
té c n ic a s  de e x a c c iô n  y ,  s im u ltâ n e a m e n te ,  se d e s e n tie n d e n  de la  p o lf t ic a  
m o n e ta r ia  con  c u ya s  m e d id a s  se  s u b v e n c io n a  y  e x a c c io n a  de fo r m a  in d is c iû  
m ln a d a , s in  p o s ib i l id a d  de e v a s iô n  o d e fe n s a  ju r f d ic a  a lg u n a  p a ra  lo s  exa c  
c io n a d o s ?  P o r  u l t im o ,  p u e s to  que e l  T e s o ro ,  d ire c ta m e n te  o a t r a v é s  d e l
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In s t i t u to  de E m is io n ,  puede  gene r a r  d in e ro ,  lo s  p e l ig r o s  de d e s c o n t r o l d e l 
g a s to  g u b e rn a m e n ta l son  é v id e n te s  s i  se  le  p e r m ite  la  a u to f in a n c ia c io n . 
T o d o s  lo s  c o n t rô le s  y  fo r m  a lid a d e s  d e l P re s u p u e s to  y  d e l T e s o ro  c lâ s ic o s  
t ie n e n  e s c a s o  s ig n if ic a d o  s i  e s te  puede f in a n c ia r  c u a lq u ie r  d é f ic i t  d e l p r im e  
r o  y  c u a lq u ie r  o t r a  a c t iv id a d  e x t r a p r e s u p u e s ta r ia .  E l  d e s in te ré s  de la  Ha 
c ie n d a  c lâ s ic a  p o r  la  c re a c io n  d e l d in e ro  e s ta b a  ju s t i f ic a d o  p o rq u e  é s te  se 
g e s ta b a  en e l  m e rc a d o  y  e l  E s ta d o  d e b ia  l i m i t a r  su  in te r v e n c iô n  a o to r g a r  
le  p r o te c c iô n  ju r id i c a .  S in  e m b a rg o , en e l  E s ta d o  in te r v e n c io n is ta  m o d e r  
no  buena  p a r te  d e l d in e ro  se c ré a  o se d e s tru y e  p o r  e l  T e s o ro  con  f in e s  
re  d is t r ib u t iv e s  o co n  e l  c r e m a t f s t ic o  o b je to  de a u to a l im e n ta r  m o n e ta r is m  en 
te  a l F is c o .
E l  p o d e r  m o n e ta r io  y  c r e d i t i c io  es e l  m â s  fo r m id a b le  - 
p o d e r  d e l E s ta d o  m o d e rn o . Y  c o m o  d ic e  R . M a r t in  M a te o :  " E n  p re s e n c ia  
de la  e n o rm e  tra s c e n d e n c ia  de la s  m e d id a s  de A d m in is t r a c iô n  m o n e ta r ia  - 
c u y a s  c o n s e c u e n c ia s  e x c e d e n  a m p lia m e n te  de c u a lq u ie r  o t r a  m e d id a  p o lf t ic a  
y  a d m in is t r a t iv a ,  n o s  p re g u n ta m o s  a n g u s tia d a m e n te  s i  es  p o s ib le  s o m e te r -  
la s  a c o n t r o l  y  s i  es p o s ib le  que e l  c iu d a d a n o  pueda  i n f l u i r  de a lg u n a  m a ­
n e ra  a n te c e d e n te m e n te  en e l  s e n t id o  de la  d e c is iô n  y  p o s te r io r m e n te  d e fe n ­
d e r  su p r o p io  p a t r im o n io ,  f  re n te  a u n a s  d e c is iv a s  m e d id a s  q u iz â s  a r b ie t r a  
r ia m e n te  m a n e ja d a s . N o  d e ja  de s e r  p a ra d ô j ic o  que e s ta s  c u e s tio n e s  p re o  
eu pen ta n  p o co  no  y a  a l  h o m b re  de la  c a l le ,  s in o  a lo s  p ro p io s  a d m in is -  
t r a t iv o s  que p o r  im p e r a t iv o  de su o f ic io  d e b e rfa n  h a b e r ,  e n é rg ic a m e n te , - 
in te n ta d o  e l  e n c a je  o rd in a m e n ta l de la s  m e d id a s  de in te r v e n c iô n  m o n e ta r ia  
( 2).
P a ra  que se a  fa c t ib le  t r a s la d a r  a l  c a m p o  ju r f d ic o  la  o r
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d e n a c iô n  r a c io n a l  de u n a  m a te r ia  e c o n ô m ic a , es  p r e c is o  que e x is ta  u n a  - 
c o n c ie n c ia  s o c ia l  de d e re c h o s  in d iv id u a le s  a fe c ta d o s  y  un a  v a lo r a c iô n  de - 
s u s  a l te r a c io n e s .  P u e s  b ie n , lo s  e c o n o m is ta s  e s tà n  aûn le jo s  de p o d e r  - 
o f r e c e r  un  c u e rp o  d o c t r in a l  s u f ic ie n te m e n te  c la r o  y  de g e n e ra l a c e p ta c iô n  
s o b re  la  m o n e d a  y  e l  c r é d i to .  E l  e n c a je  de la s  te o r ia s  m o n e ta r ia s  d e n tro  
de la  c ie n c ia  e c o n ô m ic a  en g e n e ra l (3 ) y  de H a c ie n d a  p û b l ic a  en p a r t i c u - -  
l a r ,  no  ha  e n c o n tra d o  to d a v ia  un a  s o lu c iô n  s a t is fa c to r ia .  Se sabe que no  
es  p o s ib le  d is o c ia r  la  m o n e d a  y  e l  c r é d i to  de lo s  e q u i l ib r io s  e c o n ô m ic o s  
r e a le s ,  que lo s  f lu jo s  r e a le s  y  lo s  f lu jo s  m o n e ta r io s  se h a lla n  in t e r r e la -  
c io n a d o s  (4 ) ,  p e ro  lo s  e s tu d io s  s o b re  e s ta s  m a te r ia s  no  s o b re p a s a n  en eL  
o rd e n  de s is te m a t iz a c iô n ,  e l  n iv e l  de a n à l is is  p a r c ia le s ,  re d u c ié n d o s e  
f re c u e n te m e n te  a c o n s e jo s  r u t in a r io s  y , en  c u a n to  a su o b je to ,  se l im i t a n  
a l  â m b ito  de la  m a c ro e c o n o m ia  o e q u i l ib r io s  g é n é ra le s  d e l s is te m a .  E s ta  
c la r o  que la  f in a lid a d  de e s ta s  te o r ia s  no  es  e l  o rd e n a m ie n to  ju r f d ic o ,  
s in o  la  de p r o p o r c io n a r  ra z o n e s  p a ra  d e c is io n e s  p o lf t ic a s  o c a s io n a le s . L a  
p o lé m ic a  s o b re  la  b o ndad  de lo s  d is t in to s  in s t r u m e n to s  de la  p o lf t ic a  m o ­
n e ta r ia  con  re la c iô n  a la s  m a c ro m a g n itu d e s  se re n u e v a  c o n s ta n te m e n te  (5 ), 
y  en c u a n to  a su s  e fe c to s  m ic ro e c o n ô m ic o s  ap enas  s a b e m o s  o in tu im o s  
que e x is te n ,  que son  in ic u o s ,  e tc .  p e ro  p r â c t ic a m e n te  na da  de co m o  v a lo -  
r a r  su in c id e n c ia  s o b re  lo s  in d iv id u o s .
I V . 2 . A N A R Q U IA  D E L  T E S O R O  M O D E R N O
L a  d iv e r s id a d  y  c o m p le jid a d  de la s  fu n c io n e s  que d e s -  - 
a r r o l l a  e l  T e s o r o ,  la  t ra s c e n d e n c ia  que la s  m is m a s  t ie n e n  p a ra  la  e c o n o - 
m fa  n a c io n a l y  e l  fo r m id a b le  p o d e r  que a t r a v é s  de é l  es  e je r c id o ,  han - 
a t r a fd o  e l  lô g ic o  in te  r é  g de lo s  e s tu d io s o s .  E l  T e s o ro  m o d e rn o , no  s ô lo
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es e l  n û c le o  v i t a l  de un  s e c to r  p û b lic o  en e x p a n s io n  c o n s ta n te  que ha ro to  
lo s  m o ld e s  p r e s u p u e s ta r io s  y  con  un  p ro ta g o n is m o  d e c is iv o ,  e s , a d e m â s , 
v e rd a d e ro  c e r e b ro  de e s a  re d  n e rv io s a  c o n s t itu id a  p o r  e l  s is te m a  m o n e ta  
r io ,  a t r a v é s  de la  c u a l se e m ite n  y  re c ib e n  lo s  im p u ls o s  que m u e v e n  la  
e c o n o m ia .
A l  le e r  lo s  t r a ta d o s  s o b re  e l  te m a , u n o  se e n c u e n tra  in  
m e r s o  en e l  e s tu d io  de la s  c a r a c te r f s t ic a s  y  p e c u l ia r id a d e s  de la  in s t i t u -  
c iô n  c o n c re ta  de u n  p a is ,  de sus  c o m e tid o s  y ,  h a s ta  en u n  a n à l is is  m a - -  
c ro e c o n ô m ic o  de lo s  e fe c to s  de sus  a c tu a c io n e s . S in  e m b a rg o , se e ch a  - 
de m e n o s  u n  m a rc o  n o r m a t iv o  de r e fe r e n c ia  que p e r m i ta  un  e n c u a d re  s is -  
te m â t ic o  de su  c o n te n id o .
P re c is a m e n te ,  a l  h a b e r  n a c id o  e l  n u e vo  T e s o ro ,  en t é r ­
m in o s  g e n e ra te s , h u é r fa n o  de un  s is te m a  te ô r ic o  c o n s is ta n te ,  y  en o p o s i­
c iô n  a la  o r to d o x ia  d o c t r in a l  que im p e ra b a  en  e l  m o m e n to , ha ce n  que e s ta  
r e a l id a d  sea  d i f i c i l  de o r d e n a r  en u n  e s q u e m a  lô g ic o  y  c o h e re n te ;  p e ro  es 
que p a re c e  que h a s ta  la  s im p le  a c o ta c iô n  d e l fe n ô m e n o  es p r o b le m â t ic o .
A û n  a r ie s g o  de la  r e i t e r a c iô n  se t r a n s c r ib e  un  m a n o jo  
de d e f in ic io n e s ,  o p a ra  s e r  m â s  e x a c to , de n e g a c iô n  de la s  m is m a s ,  que 
e s t im o  e v id e n c ia n  s u f ic ie n te m e n te  e l  p r o b le m s .  L a  o rd e n a c iô n  c ro n o lô g ic a  
de lo s  a u to re s  c o r r e  p a re ja  con  e l  d e s b o rd a m ie n to  y  e v a p o ra c iô n  d e l c o n ­
c e p to  de T e s o ro  P û b lic o  a la  ve z  que se a m p lia  e l  c a m p o  de su s  a c c io n e s  
s in  f r o n te r a s  d e f in id a s
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P ie r n a s  H u r ta d o  (1 9 0 0 ):
"S e  l la m a  T e s o ro  P u b l ic o  e l  c e n t ro  de donde f lu y e n  lo s  re c u rs o s  y  
se p a g a n  la s  o b lig a c io n e s  d e l E s ta d o . E s  e l  T e s o ro  r e la t iv a m e n te  
a la  a d m in is t r a c iô n  p û b lic a ,  lo  m is m o  que es  la  c a ja  r e s p e c to  de 
u n a  c a s a  p a r t i c u la r  o de u n a  e m p r e s a . . . E l  T e s o ro  es  e l  c a je ro  
que c o b ra  y  g u a rd a  lo s  fo n d o s  p û b lic o s  y  e l  b a n q u e ro  que lo s  m a  
n e ja  de m o d o  que se h a lle n  o p o r tu n a m e n te  donde  deban  s e r  g a s ta  
d o s "  (6 ) .
M i  c o m  e n ta  r i o :
D e s c r ip c iô n  p lâ s t ic a  d e l T e s o ro  c o r re s p o n d ie n te  a l  P re s u p u e s to  
c lâ s ic o  y  d in e ro  de p le n o  c o n te n id o . N o  es a p lic a b le  a la  r e a l id a d  
d e l T e s o ro  m o d e rn o .
L a n fe r b u r g e r ,  H . (1 9 4 3 ):
" î Q u é  es e l  T e s o ro ? .  N a d ie  ha da do  aûn un a  re s p u e s ta  s a t is fa c to r - ia  
a e s ta  p re g u n ta .  D e un  la d o  e l  T e s o ro  a p a re c e  c o m o  u n a  s im p le  ru e  
d a . c o m o  u n  a g e n te  de e je c u c iô n  de la  p o lf t ic a  f in a n c ie r a  d e l E s ta d o . 
T o d o  e l  m u n d o  e s ta  de a c u e rd o  en c a l i f i c a r le  c o m o  c a je r o  d e l E s ta d o . 
P e ro  se t ie n e  la  im p r e s iô n  que s o b re p a s a  con  m u c h o  e l  p a p e l pu ra m  en 
te  té c n ic o  que le  a s ig n a n  lo s  te x to s .  L e jo s  de l im i t a r s e  a r e c ib i r  fo n  
do s  p a ra  e m p le a r lo s  s ig u ie n d o  la s  d i r e c t r ic e s  tra z a d a s  p o r  e l  p r e s u ­
p u e s to , e l  T e s o ro  va  p o r  su p r o p ia  in ic ia t iv a  a la  b û sq u e d a  de ca
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p ita le s  en c a s o  de d e s fa s e s  o  d é f ic i t s  p re s u p u e s ta r io s  . . .  P e ro  - 
s i  en c ie r t o s  a s p e c to s  r i v a i i z a  co n  lo s  e s ta b le c im ie n to s  de c r é d i ­
to ,  p o r  o t r o  la d o , duda e l  r e a l i z a r  c ie r t a s  o p e ra c io n e s  que c a ra c  
te r iz a n  la  a c t iv id a d  de a q u e llo s .  S i e l  T e s o ro  fu e s e  u n  b a n q u e ­
r o ,  t e n d r ia  p e rs o n a lid a d  m o r a l ;  s in  e m b a rg o , lo s  ju r is t a s  se la  - 
n ie g a n  e x p re s a m e n te , ^Q ué  e s  p u e s  e l  T e s o ro ?  . N o  te n e m o s  la  
p re te n s io n  de re s p o n d e r  a la  p re g u n ta  y  de te n e r  é x ito  a l l i  donde 
o t r o s  han e m b a r ra n c a d o .  T o d o  lo  que p o d e m o s  h a c e r  es  a r r o j a r  
lu z  s o b re  c ie r t o s  a s p e c to s  d e l p a p e l d e l T e s o ro  h a s ta  a h o ra  o l v i -  
d a d o s " .  (7)
M i  c o m e n ta r io
C o n f ie s a  que e l  T e s o ro  es  u n a  s e lv a  que n i  p o lf t ic a ,  n i  ju r f d ic a ,  
n i  e c o n ô m ic a , n i  té c n ic a m e n te  t ie n e  u n o s  p e r f i le s  d e f in id o s .  Se 
c o n te n ta  con  in te n ta r  a b r i r  t ro c h a s  que p e r m ita n  p e rs p e c t iv a s  p a r  
c ia le s .
In g ro s s o .  G . (1956) :
" E l  p ro c e s o  a t r a v é s  d e l c u a l e l  d in e ro  p ro v e n ie n te  de lo s  in g r e ­
s o s  y  d e s tin a d o  a l pago de la s  o b lig a c io n e s  d e r iv a d a s  d e l g a s to  es 
re a l iz a d o  p o r  un  o rg a n is m o  e s p e c f f ic o ,  e l  T e s o ro  d e l E s ta d o " .  - 
(B)
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M i  c o m e n ta r io  :
L a  d e f in ic iô n  es  Ian va g a  co m o  la  r e a l id a d  que in te n ta  c o n c e p tu a r ,  
es p r e c is o  d e s c u b r i r  ese  p ro c e s o  o c o m p le jo  de p ro c e s o s .
A d e m a s , n o  e s to y  de a c u e rd o  en que e l  T e s o ro  f id u c ia r io  a c tu a l,  
se a  un  ca u ce  p o r  e l  que f lu y e  e l  d in e ro  d e sde  lo s  d e u d o re s  d e l -  
E s ta d o  a su s  a c re e d o re s ,  lo s  c o b ro s  d e l T e s o ro  son  un a  s im p le  -  
d e s t  ru e  c iô n  de c ré d i te s  y  lo s  p a gos  u n a  c re a c iô n ,  en la s  a re a s  - 
d e l E s ta d o  no  b a y  d in e ro ,  b a y  s im p le s  d o c u m e n te s  de c o n t r o l  con  
ta b le .
D e v e a u x , G . (1967)
"N o  hace  a p e n a s  v e in te  a flo s  que se ha c o m e n z a d o  a p e r c ib i r  que  
se h a b fa  a lu m  b ra d e  un  v e rd a d e ro  " O r g a n is m o "  que no  re p o s a  en  -  
fu n d a m e n to  ju r f d i c o  a lg u n o , a l  c u a l se a c o s tu m b ra  a d a r  e l  n o m b re  -  
de T e s o ro  y  c u y a s  re p e rc u s io n e s  f in a n c ie r a s  so n  to d a v fa  m a l c o n o c i-  
das p o r  lo s  e x p e r te s  y  p râ c t ic a m e n te  ig n o ra d a s  p o r  lo s  c o m e n ta r is ta s  
. . . C o m o  q u ie ra  que sea , no e x is te  d e f in ic iô n  a lg u n a  de T e s o ro .  S i 
se  q u is le  r a  d a r  u n a , se  p o d r fa  d e c ir  que e s tâ  c o n s t i tu id o  p o r  e l  c o n -  
ju n to  de s e r v ic io s  f in a n c iè r e s  d e l E s ta d o , s o l id a r ia m e n te  v in c u la d o s  
p o r  la  u n id a d  de t e s o r e r f a " .  (9)
M i  c o m e n ta r io :
E l  T e s o ro  v ie n e  a s e r  una e s p e c ie  de ju e g o  m a la b a r  con  la s  f in a n z a s
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de to d o s , m a n e ja d o  no  se sabe  m u y  b ie n  p o r  q u ie n  en e l m â s  c o m p le ­
te  de lo s  m is te r io s  y  c u yo s  e fe c to s  n i e l  m is m o  p r e s t id ig i t a d o r  c o n o - 
ce b ie n .
B lo c h - L a in é ,  F .  (1957) :
" . . .  a l  la d o  de un  P re s u p u e s to  m u y  p e r fe c to ,  un  T e s o ro  a n â rq u ic o " .  
" E l  T e s o ro  no  t ie n e  p e rs o n a lid a d  p ro p ia  co n  r e la c iô n  a l  E s ta d o , n i  s i  
q u ie ra  en e l  i n t e r i o r  d e l E s ta d o . E s  la  p e r s o n i f ic a c iô n  f in a n c ie r a  d e l 
E s ta d o . E l  T e s o ro  no  e s , c o n t ra r ia m e n te  a  lo  que se ha d ic h o , n i  e l  
c a je r o  d e l E s ta d o  n i e l  b a n q u e ro  d e l P re s u p u e s to .  E s  e l  E s ta d o  c a je  
r o  y  e l  E s ta d o  b a n q u e ro . E l  T e s o ro  se d e fin e  s o b re  to d o  p o r  sus  
o p e ra c io n e s " .  (10)
M i  c o m e n ta r io  :
E v id e n te m e n te  c a re c e n  de s e n tid o  la s  s e g u r id a d e s  ju r î d ic a s  d e l P r e ­
s u p u e s to , s i  e l  T e s o ro  a c tu a  d is c re c io n a lm e n te ,  es  c o m o  c a n a l iz a r  un 
r io  p a ra  que e l  agua anegue  lo s  c a m p o s . E fe c t iv a m e n te ,  e l  T e s o ro  es 
e l  E s ta d o , p e ro  co m o  e l  d in e ro  en su p o d e r  es  p a p e l s e lla d o  p o r  é l  - 
m is m o ,  no  e x is te  c a ja  en e l  s e n t id o  m e r c a n t i l  de a c t iv o  I fq u id o .  Su -  
p a p e l se l im i t a  a l  c o n t r o l  d e l E s ta d o  y  c je c u c iô n  de lo s  c ré d ito s  e n ­
t r e  lo s  in d iv id u o s .
E n  c u a n to  a d é f in i r  o m e jo r  d e s c r ib i r  e l  T e s o ro  p o r  su s  o p e ra c io n e s , 
o p in o  que, aunque sea  un  m é to d o  v â lid o  de in fe r e n c ia ,  es n e c e s a r io  
p a ra  que la s  a c tu a c io n e s  te n g a n  a lg u n a  in te r p r e ta c iô n  r e la c io n a r la s  -
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con  su  o r ig e n  o su  f in .  L a  ra c io n a l id a d  de la s  a c tu a c io n e s  p a ra  la  - 
c o n s e c u c iô n  de lo s  f in e s  e c o n ô m ic o -s o c ia le s  que t ie n e  a s ig n a d o  e l  - 
E s ta d o  h o y  y  la  le g i t im id a d  de e s ta s  a c tu a c io n e s  so n  lo s  dos p r o b lè ­
m e s  m â s  in q u ié ta n te s  d e l T e s o ro .
B a r r e  re ,  A .  (1970)
" E l  e s tu d io  d e l T e s o ro  p r é s e n ta  u n a  g ra n  c o m p le jid a d  a ca u sa  de 
la  d iv e r s id a d  de su s  fu n c io n e s , de la  m u lt ip l ic id a d  de su s  ô rg a n o s  
y  de la  v a r ie d a d  de o p e ra c io n e s  que le  e s tâ n  c o n f ia d a s . A d e m â s , 
la  e v o lu c iô n  de su p a p e l en  e l  c u rs o  de la  h is t o r ia  ha c a m b ia d o  -  
su  c a r â c te r ,  m u lt ip l ic a n d e  su s  a t r ib u c io n e s  h a s ta  e l  p u n to  de que 
un  ra s g o  que p a re c fa  e s e n c ia l en un  m o m e n to  dado  ha s id o  de sp u é s  
p o s te rg a d o  p o r  o t r o  d is t in t o  s u r g id o  con  p o s te r io r id a d .  E n  f in ,  - 
la s  té c n ic a s  u t i l iz a d a s  p a ra  su  g e s t iô n  se  han c o m p lic a d o  a m e d i­
da que su ca m p o  se e x te n d ia :  u n a s  son  d e l d o m in io  de lo s  té c n ic o s ,  
o t r a s  p e rm a n e c e n  aûn in c o m p re n d id a s  o m a l d o m in a d a s  p o r  lo s  m is  
m o s  e s p e c ia l is ta s . . . "  C o m o  no se puede  o m i t i r  e l  e xa m e n  de su 
e s t r u c tu r a  a d m in is t r â t  iv a ,  n i  de la  té c n ic a  de la s  o p e ra c io n e s  que 
r e a l iz a ,  n i  ta m  p o co  p o r  o t r a  p a r te ,  de la  in te r p r e ta c iô n  de la  s i ­
tu a c iô n  de c a ja  que de e s ta s  o p e ra c io n e s  se d é r iv a ,  nos e n c o n tra -  
m o s  f  re n te  a un  te m a  cu y a  c o m p le jid a d  es b a s ta n te  d e s c o n c e r ta n ­
t e " .  (1 1 ).
M i  c o m e n ta r io  :
E s  s u f ic ie n te m e n te  e x p re s iv o  e l  c a l i f ic a t iv o  de te m a  " d e s c o n c e r -
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ta n te "  y  té c n ic a s  " in c o m p r e n d id a s "  o  m a l d o m in a d a s  p o ^  lo s  m is  
m o s  e s p e c ia l is ta s .
G a u d e m e t. P . M .  (1970) :
" B a jo  e s te  n o m b re  p r e s t ig io s o  y  e v o c a d o r  de T e s o ro  se  e s c o n d e n  
re a lid a d e s  b a s ta n te  d i f i c i l e s  de a c o ta r .  A n te  to d o  c o n v ie n e  r e s a l  
t a r  que e l  T e s o ro  no  t ie n e  u n a  p e rs o n a lid a d  ju r id i c a  d is t in t a  de - 
la  d e l E s ta d o ; n i  s iq u ie r a  t ie n e  p e rs o n a lid a d  f in a n c ie r a  a u tô n o m a , 
no b a y  un  " p re s u p u e s to  de la  te s o r e r f a "  y  la s  cu e n ta s  e s p e c ia le s  
d e l T e s o ro  no  p u eden  s e r  c a l i f ic a d a s  de ta ie s .  E l  T e s o ro  û n ic a ­
m e n te  t ie n e  p e rs o n a lid a d  c o n ta b le ; en e fe c to ,  no  es u n a  in s t i t u c iô n  
d is t in t a  d e l E s ta d o , es e l  m is m o  E s ta d o , en  ta n to  que c a je r o  y  ban  
q u e ro . E s ,  u t i l iz a n d o  la  e x p re s iô n  de  lo s  a u to re s  C lo s o n  y  F i l i -  
p p i,  e l  s e r v ic io  de lo s  e q u i l ib r io s  d in â m ic o s " .  (12)
M i  c o m e n ta r io
De a c u e rd o  en que to d a  la  e n tid a d  e s tâ t ic a  d e l T e s o ro  se re d u c e  a 
un a  c o n ta b il id a d .  C o n fo rm e  ta m b ié n  en la  c o n s id e ra c iô n  d e l  T e s o ­
r o  co m o  " e l  s e r v ic io  de lo s  e q u i l ib r io s  d in â m ic o s " ,  p e ro  s o b re e n -  
te n d ié n d o s e  que la s  u n id a d e s  e c o n ô m ic a s  " e q u i l ib r a d a s "  son  to d a s  - 
la s  d e l s is te m a  e c o n ô m ic o  y  no  e l  b a la n c e  de c o b ro s  y  p a g o s  p o r  
e l  T e s o ro ,  cu yo  a n à l is is  u t i l iz a n d o  e l  b a re m o  de la  c o n ta b il id a d  
m e r c a n t i l ,  que ve  en lo s  in g re s o s  un  o r ig e n  y  en lo s  p a gos  un a  
a p lic a c iô n  de fo n d o s , es fa ls o ,  p u e s to  que en la  m a l l la m a d a  " te s o  
r e r f a  p û b l ic a " ,  no  h a y  ta ie s  fo n d o s . S i c o b ro s  y  p a gos  deben  s e r
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de la  m ls tn a  m a g n itu d , o son  p r e fe r ib le s  d e s fa s e s . d e p e n d s  de la  
in c id e n c ia  que se p re te n d a  en le s  in t e r e q u i l ib r io s  d e l s is te m a ,  
p e ro  no  p o rq u e  b a ya  l im i ta c io n e s  f is ic a s  in te r n a s ,  ta ie s  c o m o  la s  
de la  c a ja  de u n a  u n id a d  e c o n ô m ic a  p r iv a d a ,  donde la s  e x is te n c ia s  
l lm i t a n  la  s a l id a  de fo n d o s . E s ta s  l im i ta c io n e s  e x is t ia n ,  a l  m e -  
n o s  en  t e o r ia ,  b a jo  e l  a u to m a t is m o "  d e l p a t ro n  o r o ;  b o y  e l  T e s o -  
r o  no  t ie n e  o t r o s  l im i t e s  en la  d is p o s ic iô n  de d in e ro  n a c io n a l que 
lo s  c o n t rô le s  de lo s  p o d e re s  p o l i t ic o s .
A u t in ,  J .  (1 971)
" E l  T e s o ro  P û b l ic o  no  es un  s e r v ic io  , n i  la  re u n io n  de v a r io s  d r  
g a n o s . E s  u n a  f o r m a  un  p o co  m i t ic a  que u t i l i z a  m e d io s  d is p e rs e s  
y  c o n fu s e s " .  (13)
M i  c o m e n ta r io
P in ta  un a  im a g e n  r e a l  y  p re o c u p a n te  d e l T e s o ro  P û b lic o  : m i te ,  
c o n fu s io n  y  m e d io s  in c o n t ro la d o s .
N o  e s  p o s ib le  u n a  t  e o r ia  c o b e re n te  d e l T e s o ro  s i  e s ta  la  
b a c e m o s  f l u i r  de u n o s  p o s tu la d o s  p re s u p u e s ta r io s  y  b a c e n d is ta s  a b ando nad os  
de b e cb o . L o s  p o s tu la d o s  b a c e n d is t ic o s  y  p r e s u p u e s ta r io s  y  su s  s e c u e n c ia s  
p a ra  e l  T e s o ro  c o n tin u  an b ie r â t ic o s  en lo s  m a n u a le s  y  en lo s  o rd e n a m ie n  -  
te s  ju r id ic o s .
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L a  m o d e rn s  p o lf t ic a  e c o n ô m ic a  y  en p a r t i c u la r  la  m o n e -  
t a r ia  ha s u r g id o  en g e n e ra l b a jo  e l  im p e r a t iv e  y  la  ju s t i f i c a c iô n  de  la  n e c e  
s id a d  o  fu e rz a  m a y o r ,  g u e r r a s ,  p re s io n e s  s o c ia le s  y  o t r o s  d e s e q u i l ib r io s ,  
que lo s  te ô r ic o s  de la s  f in a n z a s  p û b lic a s  ju z g a ro n  e x c e p c io n a le s  y  t r a n s i t e  
r ie s .  E l  c a r â c te r  m a r g in a l  que en e l  o rd e n a m ie n to  p o l i t ic o  y  ju r id i c o  t e ­
n ia  e l  T e s o ro ,  a s i  c o m o  e l  d e s c o n o c im ie n to  de la  v e r d a d e ra  n a tu ra le z a  y  
v i r t u a l id a d  de su s  a c tu a c io n e s  p o r  p a r te  de lo s  c iu d a d a n o s , p o s ib i l i t a r o n  -  
la  u t i l iz a c iô n  in d is c r im in a d a  d e l T e s o ro  y  de lo s  in s t r u m e n te s  de p o l i t i c s  
m o n e ta r ia  y  c r e d i t i c ia  en  g e n e ra l.  L a  c o n s id e ra c iô n  h is t o r ie s  de e s to s  he 
cho s  pone de m a n if ie s to  que e s te  c o m p o r ta m ie n to  de lo s  G o b ie rn o s  ha  m in a  
do la s  b a se s  d e l l ib e r a l is m o  e c o m ô m ic o  e in t r o d u c id o  n u e v o s  p a ra m é tré s  - 
en  la s  re la c io n e s  e c o n ô m ic a s  n a c io n a le s  e in te rn a c io n a le s .  E l  re to  p a ra  -  
lo s  e c o n o m is ta s  a c tu a le s  e s ta  en e l  a n à l is is  y  s is te m a t iz a c iô n  de e s to s  p a ­
r a m é t r é s  p a ra  p o d e r  o f r e c e r  a lo s  p o l i t ic o s  y  a lo s  ju r i s t a s  la  p o s ib i l id a d a  
de a c u e rd o s  e s ta b le s  y  o rd e n a m ie n to s  ra c io n a le s .
E n  e l  ca se  c o n c re te  d e l T e s o ro ,  e v a d ié n d o s e  de su  r e -  
d i l  h a b itu a i,  e l  P re s u p u e s to ,  ha  s id e  u t i l lz a d o  co m o  a r ie te  d e m o le d o r  p a ra  
e m b e s t i r  d e sde  e l  e x t e r io r  c o n tra  la s  p a re d e s  m a e s tra s  d d  e d if ic io ;  n e u - 
t r a l id a d  e c o n ô m ic a  y  c o n t r o l  p o l i t ic o .  A c tu a lm e n te  la  c iu d a d e la  p re s u p u e s  
t a r ia  e s ta  d e r ru fd a  y  la  H a c ie n d a  P û b l ic a  a la  d é r iv a ,  u n a  v e z  a b ando nad o  
e l  no r te  p a t r im o n ia l is ta  que la  g u ia b a . E n  la  te o r ia  de la  H a c ie n d a  s ig u e n  
e x is t ie n d o  p ie z a s  m a e s tra s  y  c o n s tru c c io n e s  p a r c ia le s ,  p e ro  le  que no  o f r e  
cen  lo s  m a n u a le s  a c tu a le s  es u n  s is te m a  o e d i f ic io  a ca b a d o  que se a  cap az  
de a lb e r g a r  o rd e n a d a m e n te  la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  d e l E s ta d o  de u n a  m a n e  
r a  s im i l a r  a co m o  se c u m p lia  e s ta  fu n c iô n  en  e l  E s ta d o  l i b e r a l .  L o s  pos 
tu la d o s  b a c e n d is t ic o s  y  p r e s u p u e s ta r io s ,  su s  s e c u e n c ia s  p a ra  e l  T e s o rO  con
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t in û a n  m o m if ic a d o s  en  lo s  t ra ta d o s  c o m o  s i  n a d a  h u b ie ra  c a m b ia d o .
E l  E s ta d o  ha d e ja d o  de s e r  en e l  p ia n o  e c o n ô m ic o  un  
"g e n d a rm e "  c u y a  f in a lid a d  e r a  v e la r  p o r  la  " n e u t r a l id a d "  y  p r e s ta r  u n a  s é ­
r i é  de s e r v ic io s  p û b lic o s  s u je tâ n d o s e  a la s  re g la s  de lo s  d e m â s  e n te s  con  
s u n t iv o s .  E l  E s ta d o  e je r c e  en d e te rm in a d o s  c a s o s  e l  p à p e l de a g e n te  p r o -  
d u c to r  en  la  m is m a  I fn e a  de la s  u n id a d e s  e m p r e s a r ia le s ,  p e ro  s o b re  to d o  
in te n ta  re e m p la z a r  lo s  m e c a n is m o s  a u to m à tic o s  d e l m e rc a d o  p o r  un a  d i r e c  
c iô n  d e l m is m o  que b u s c a  p a l ia r  lo s  e fe c to s  de su d is t r ib u c iô n  y  de s u s  -  
c r i s i s .  (14)
D e u n a  H a c ie n d a  P û b l ic a  n e ta m e n te  p a t r im o n ia l is ta  se ha  
e v o lu c io n a d o  h a c ia  un  d i r ig is m e  h e te ro g é n e o  d e l c o n ju n to  de la  e c o n o m ia  na  
c io n a l en to d a s  su s  fa s e s .  De un  P re s u p u e s to  p a ra  d i s t r ib u i r  lo s  c o s te s  - 
de lo s  s e r v ic io s  p û b lic o s  co n  c a r â c te r  de u n iv e rs a l id a d  e in m e rs o  en un a  - 
H a c ie n d a  p a t r im o n ia l is ta  se  ha  d e v e n id o  a un P re s u p u e s to  cu yo  c o n te n id o  -  
m a s  a b u lta d o  son  la s  t r a s fe r e n c ia s  a je n a s  a l  p a t r im o n io  p û b lic o ,  y  f ra g m e n  
ta d o  en  m û lt ip le s  e x p e d ie n te s  a lg u n o s  de e l lo s  de d i f i c i l  id e n t i f ic a c iô n .  D e 
un  T e s o ro  p û b lic o  g e s to r  de u n a  m e rc a n c ia  m e tâ l ic a ,  p ro d u c to  y  a l im e n te  
c a s i e x c lu s iv e  d e l c u m p lim ie n to  de u n as  n o rm  as p r e s u p u e s ta r ia s ,  se ha  pa  
sad o  a un  T e s o ro  m a n ip u la d o r  y  d is t r ib u id o r  d e l c r é d i te  p o r  to d o  e l  s is t e ­
m a  y  co n  m û lt ip le s  c o n e x io n e s  ta n te  p re s u p u e s ta r ia s  c o m o  e x tr a p r e s u p u e s -  
t a r ia s .  E l  T e s o ro  se  l ib é r a  de la s  ca d e n a s  p r e s u p u e s ta r ia s  y  m o n e ta r ia s ,  
p e r f i lâ n d o s e  co m o  un  n u e v o  p o d e r .  E s ta  s itu a d o  en  e l  c o ra z ô n  de la  re d  
f in a n c ie r a ,  p o r  u n a  p a r te ,  c o m o  o rg a n e  a u to m à t ic o  de e je c u c iô n  (C a je ro  d e l 
S e c to r  P û b l ic o ) ,  y  p o r  o t r a ,  con  s o b e ra n ia  m o n e ta r ia  y  con  p o d e r  de d is ­
t r i b u i r  p a p e le s  a lo s  d e m â s  a g e n te s  d e l s is te m a  y  t u t e la r  su c o m p o r ta m ie n
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to .  Su a c tu a c iô n  e c o n ô m ic o -m o n e ta r ia ,  ig n o ra d a  d e l g ra n  p û b l ic o ,  h a  s id o  - 
d e c is iv a  en la  c o n f ig u ra c iô n  de la s  a c tu a le s  e s t r u c tu r a s  e c o n ô m ic a s  y  s o ­
c ia le s .  L o  t ra s c e n d e n te  d e l T e s o ro  m o d e rn o  es  su  p o d e r  de d e c is iô n  en 
m a te r ia  m o n e ta r ia  y  f in a n c ie r a  (1 5 ).
IV .  3 . E L  T E S O R O  N O  E S  UN F O N D O
S egûn qu edô  e x p u e s to  a l  a n a l iz a r  e l  E r a r io  d e l E s ta d o  -  
l i b e r a l ,  la  m is iô n  p r in c ip a l ,  s i  n o  la  û n ic a  d e l T e s o ro  e r a  la  de p e r c ib i r ,  
c a n a l iz a r  lo s  re c u rs o s  y  e n t re g a r lo s  en pago  de la s  o b lig a c io n e s  de  la  H a 
c ie n d a . N o  o f r e c ia  d u da  lo  s ig u ie n te :  a) C u a n d o  e l  T e s o ro  c o b ra b a  t e ­
n ia  lu  g a r  una t r a n s fe r e n c ia  de v a lo r  de sde  o t r o  p a t r im o n io  a l p a t r im o n io  - 
d e l E s ta d o . b) S i e l  T e s o ro  p a gaba  s a l ia  un  v a lo r  de su  c a ja  h a c ia  o t r a  
c a ja .  c) e l  d in e ro  e r a  u n a  " m e r c a n c ia "  con  v a lo r ,  c u a lq u ie r a  que fu e re  
su te n e d o r ,  p o r  c o n s ig u ie n te ,  e l  d in e ro  en m a n o s  d e l E s ta d o  e ra  s u s c e p t i­
b le  de a h o r ro  o a te s o ra m ie n to .
E n  e l  T e s o ro  d e l  E s ta d o  f id u c ia r io  a c tu a l es p r e c is o  d is  
t i n g u i r  dos c a so s  e s e n c ia lm e n te  d is t in t o s :
19 S i e l  T e s o ro  c o b ra  o pa ga  en d in e ro  m e rc a n c ia  o en  
d iv is a s  de o t r o s  p a is e s , la s  c o n se cu e n c ia s  so n  la s  a ca b a d a s  de d e f ic r ib i r  a l  
h a b la r  d e l T e s o ro  c lâ s ic o .
29 S i e l  T e s o ro  c o b ra  o  paga  en m o n e d a  n a c io n a l,  ( lo  
c u a l c o n s t itu y e  la  g e n e ra lid a d  de sus  o p e ra c io n e s ) ,  en la s  a re a s  d e l E s ta ­
do no e n tra  n i s a le  v a lo r  a lg u n o ; en la s  d e p e n d e n c ia s  d e l T e s o ro  o d e l B a n
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CO C e n t r a l  n o  se g u a rd a  n in g u n  t ip o  de r iq u e z a ,  ( s a lv o  e l  o r o  y  la s  d i v i - -  
s a s ) , lo  u n ic o  que a l i i  h a y  son  a n o ta c io n e s  y  d o c u m e n to s  de c o n t r o l  s in  v a -  
V l o r  e x te rn o .  C u a n d o  e l  T e s o ro  e fe c tu a  un  c o b ro  e s ta  s im p le m e n te  a n u la n -  
do  un  c r é d i te ,  y  cua n d o  r e a l iz a  un  p a g o , o to rg a n d o  un  c r é d i to .  E s  d e c ir ,  
d e s tru y e n d o  o c re a n d o  m e d io s  de p a g o . C a re c e  pues de s e n t id o  e c o n ô m ic o  
y  de  p ro p ie d a d  te r m in o lô g ic a  e l  s e g u ir  h a b la n d o  de la  s i tu a c iô n  de la  te s o  
r e r f a  d e l E s ta d o ,  c o m o  s i  se  t r a ta s e  de u n a  c a ja  p r iv a d a .
E l  T e s o ro  no  t ie n e  t e s o r e r ia ,  y  p o r  lo  m is m o  no puede 
d e c ir s e  que te n g a  a b u n d a n c ia  o  e s c a s e z  de fo n d o s : lo  que su ce de  es que e l  
T e s o ro  e s ta  s o m e tid o  a a lg u n a  a u to r iz a c iô n  o r e g la m e n ta c iô n  en  la  e m is iô n  
de m o n e d a  y  un o  de e s to s  c r i t e r io s  s u e le  c o n s is t i r  en la  o b lig a c iô n  de g u a r  
d a r  c le r t a  p r o p o r c iô n  e n tre  lo s  c ré d ito s  a n u la d o s  y  lo s  que c o n c e d e ; j u r f -  
d ic a m e n te  e s  u n a  n o rm  a de  o r g a n iz a c iô n  in te r n a  y  p o r  16 m is m o  no  debe 
te n e r  t r a s c e n d e n c ia  f r e n te  à  te r c e r o s ;  e c o n ô m ic a m e n te  so n  h e ch o s  t o t a l - -  
m e n te  in d e p e n d ie n te s  p a ra  e l  T e s o ro ,  s i  b ie n , en  lo  que se r e f ie r e  a l  - -  
e q u i l ib r io  f in a n c ie r o  de la  e c o n o m ia  n a c io n a l te n d e râ n  a p r o d u c i r  e fe c to s  
de s ig n o  c o n t r a r io .
F in a lm e n te  cabe p re g u n ta rs e  s i  no  s é r ia  a lta m e n te  r e n ­
ta b le  e n  o r d e n  a la  c la r i f i c a c iô n  de u n  fe n ô m e n o  ta n  c o m p le jo ,  e l  e s fu e rz o  
s e m â n t lc o  en  b u s c a  de un a  c o r r e c ta  te r m in o lo g ia .  L a  d e n o m in a c iô n  de un  
fe n ô m e n o  debe s u s c i ta r  u n a  im a g e n  lo  m a s  c la r a  y  d is t in t a  p o s ib le .  T a l  
v e z  no  e x is te  u n  s u s ta n t iv o  s u f ic ie n te m e n te  e x p re s iv o  de la  r e a lid a d  y  des 
de lu e g o  fo a b râ  que a n a l iz a r  c u id a d o s a m e n te  é s ta  a n te s  de e m i t i r  un a  o p i-  
n iô n  s o b r e  e l  p a r t ic u la r ;  p e ro  lo  que s i  p a re c e  c la r o  es que e l  n o m b re  de 
T e s o ro  P tu b lic o  no  s o lo  es c o n fu s o  y  v a g o , s in o  que a d e m â s  in d u c e  a 
e r r o r ,  y a  que va  a s o c ia d o  a la  id e a  de r iq u e z a .
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S egûn u n a  be l i a  m e tâ fo r a  h o ra c io n a , la s  p a la b ra s  va n  ca  
ye n d o  en d e su so  y  son  s u s t i tu id a s  p o r  o t r a s  n u e va s  a la  m a n e ra  que se  r e  
n u e va n  la s  h o ja s  de lo s  â r b o le s .  P u e s  b ie n , a q u i p a re c e  d a rs e  e l  fe n ô m e  
n o  in v e r s o :  e l  v o c a b lo  te s o ro  p e rm a n e c e  y  la  re a l id a d  que e n c u b re  es  la  -  
que se m u d a .
L a  p a la b ra  te s o ro  que c o m e n z ô  d e s ig n a n d o  e l  a lm a c é n  -  
p a ra  g u a rd a r  b ie n e s , se u t i l i z a  de in m e d ia to  m e ta fô r ic a m e n te  p a ra  d e s ig -  
n a r  la  m e rc a n c ia  d e p o s ita d a , se  v a  re s e rv a n d o ,  y  y a  con  s e n t id o  p r o p io ,  -  
p a ra  la s  m e rc a n c ia s  m â s  v a lio s a s  a c u m u la d a s , se to m a  c o m o  n o m b re  p r o ­
p io  y  e l  a d je t iv o  de " p u b l ic o "  p a ra  d e n o m in a r  ta n to  e l  d in e ro  p e r te n e c ie n te  
a l  E s ta d o  co m o  la  o rg a n iz a c iô n  que lo  a d m in is t r a ,  e in c lu s o  lo s  p r o c e d i-  
m ie n to s  de su g e s t iô n . H a s ta  a q u i e l  u s o  p r o p io  o f ig u ra d o  d e l t é r m in o  d is  
c u r r e  p o r  lo s  c a u c e s  g r a m a t ic a le s  n o r m a le s ,  d é s ig n a  e l  c o n t in e n te , e l  con  
te n id o  o e l  t i t u l a r  y  h a s ta  la s  c ir c u n s ta n c ia s  de un o  y  o t r o .  C o n  la  a d o p - 
c iô n  d e l p a trô n  p a p e l m o n e d a , d e s a p a re c e  e l o b je to  y  r é s u l ta  e q u iv o c o  s e ­
g u ir  a p lic a n d o  e l  m is m o  n o m b re  a u n a  o r g a n iz a c iô n  y  u n as  fu n c io n e s  de na  
tu r a le z a  e s e n c ia lm e n te  d is t in t a s .
A  e l lo  ha y  que a h a d ir  que e l  o ro  y  d iv is a s  d e l p a is  s i  - 
que c o n s t itu y e n  la  a c u m u la c iô n  de un  v a lo r  d in e r a r io  de su s  h a b ita n te s  f r e n  
te  a te r c e r o s ,  y ,  p o r  lo  m is m o ,  un  a te s o ra m ie n to .  E l  n o m b re  de te s o ro  
s é r ia  m â s  p r e c is o  que e l  h o y  u t i l iz a d o  de " r é s e r v a s "  y a  que so n  u n as  r é ­
s e rv a s  d in e r a r ia s .  T a l  ve z  e l  a d je t iv o  p r o p io  no  fu e re  e l  de " p û b l ic o "  s in o  
e l  de " n a c io n a l"  y a  que e l  p r im e r o  c o n n o ta  c ie r t a  l ib e r ta d  y  e x c lu s iv id a d  - 
de lo s  p o d e re s  p û b lic o s  en su d is p o s ic iô n .
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IV .  4 . A N A C R O N IS M O  D E  U N A  IN S T IT U C IO N
L a  o r g a n iz a c iô n  e n c a rg a d a  de la  a d m in is t r a c iô n  de la  H a 
c ie n d a  ha s id o  d e sde  la  a n tig u e d a d  u n a  in s t i t u c iô n  c la v e  en e l  E s ta d o . Q u j 
za  n in g u n a  o t r a  ra m  a de la  A d m in is t r a c iô n  h a ya  go za d o  de ta n to  p r e s t ig io  
y  s o le r a  c o m o  e l  T e s o ro .
L a  e s t r u c tu r a  de un a  in s t i t u c iô n  y  s o b re  to d o  de s u s  fu n  
c io n e s  y  c o m p e te n c ia s  de ben  v e n ir  d e te rm in a d a s  p o r  lo s  o b je t iv o s  a a lc a n -  
z a r .  F i ja d o s  é s to s ,  s e g u irâ  la  e le c c iô n  de la s  a c c io n e s  a e m p re n d e r  y , -  
en u l t im o  lu  g a r ,  la  o r g a n iz a c iô n  a d e cu a d a  p a ra  r e a l iz a r la s .  E l  c a m b io  de 
lo s  f in e s ,  o in c lu s o  la  s im p le  v a r ia c iô n  en la  v a lo r a c iô n  r e la t iv a  de lo s  -  
m is m o s  debe l l e v a r  a c u e s t io n a r  la  ra c io n a l id a d  d e l a p a ra to  in s t r u m e n ta l .
L a s  o rg a n iz a c io n e s  que  p e rd u ra n  y  se in s t i tu c io n a l iz a n  -  
im p r im e n  a s u s  a c tu a c io n e s  u n a  e s p e c ie  de c e r te z a  s o c ia l ,  n e c e s a r ia  en  - 
la  v id a  de r e la c io n e s ;  c o m o  c o n t r a p a r t id a  se p ie r d e  la  p e rs p e c t iv a  de su - 
p a p e l a c c id e n ta i y  de " m e d iu m "  y  se  la s  p r o y e c ta  en  e l  p la tô n ic o  m u n d o  - 
de lo s  s u p e re n te s . L a  in v e r s iô n  se c o m p lé ta  c a m b ia n d o  d e l p r o c e d im ie n to  
i n i c i a l  de ju s t i f i c a c iô n  te le o lô g ic a  a una  ju s t i f ic a c iô n  c a u s a l;  y a  no  se ju z -  
ga la  a d e c u a c iô n  de la s  a c tu a c io n e s  en  re  la  c iô n  a lo s  f in e s ,  se  a c e p ta  " a  
p r i o r i "  la  b o ndad  en ra z ô n  d e l o r ig e n .
E l  T e s o ro ,  aunque  no  h a s ta  e l  i r r a c io n a l  g ra d o  de in v io  
la b i l id a d  de o t r a s  in s t i tu c io n e s ,  ha e s ta d o  s ie m p re  a u re o la d o  p o r  e l  m is te  
r i o  ta n to  en  c u a n to  a l  c o n te n id o  r e a l  de su s  a re a s  c o m o  s o b re  to d o  en lo  
r é fé r é n te  a s u s  p r â c t ic a s ,  c ie n c ia  a rc a n a  s o lo  a c c e s ib le  a l  c lu b  de s u s  in i
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c ia d o s  y  m is te r io s o s  fu n c io n a r io s .  E l  r e s to  de lo s  c e n tro s  de la  A  d m  in i  s 
i r a  c iô n  y  cada  u n o  de lo s  c iu d a d a n o s  en p a r t i c u la r  han b u s c a d o  d is ta n c ia s  
re s p e c to  d e l T e s o ro ;  lo s  p r im e r o s  so n  c o n s c ie n te s  de que e l  T e s o ro  en  -  
v i r t u d  de su d o b le  fu n c iô n  de c o n t ro la d o r  y  de s u m in is t r a d o r  de fo n d o s  e s  
a la  ve z  su ju e z  y  su  P ro m e te o ,  en c u a n to  a lo s  c iu d a d a n o s  le  c o n s id é ra n t 
e l  ju e z  y  e l  v e rd u g o  de su s  h a c ie n d a s .
L a s  re la c io n e s  d e l p o d e r  f in a n c ie r o  con e l  p o d e r  p o l i t i c o  
p ro p ia m e n te  d ic h o  son  un  p r o b le m s  p e rm a n e n te  de la  c ie n c ia  p o lf t ic a  y  d e l  
d e re c h o  p û b l ic o .  L o s  p o d e re s  le g is la t iv e s  t ie n e n  su o r ig e n  en la  p r e r r o g a ü  
va  de lo s  P a r la m e n to s  de c o n s e n t ir  im p u e s to s .  L a  c r i s i s  d e l p o d e r  a c tu a l 
de lo s  P a r la m e n to s  t ie n e  c o m o  u n a  de la s  ca u sa s  fu n d a m e n ta ls  s la a s u n c iô n  
p o r  lo s  G o b ie rn o s  de la  d i r e c  c iô n  q u a s i t o t a l  de la  p o lf t ic a  e c o n ô m ic a .
E n  e l  p ia n o  d e l a p a ra to  a d m in is t r a t iv e  g u b e rn a m e n ta l,  la  
in s e r c iô n  de la s  a d m in is t r a c io n e s  f in a n c ie r a s  d e n tro  d e l m is m o  es u n  p r o ­
b le m s  p a r t ic u la r m e n te  d e lic a d o  dado e l c a r â c te r  t ra s c e n d e n te  y  d e c is iv e  de 
la  a c t iv id a d  f in a n c ie r a  p a ra  to d o  e l  c o n ju n to .
P o r  un  la d o , se ha d ic h o  que T e s o ro  y  P re s u p u e s to  han 
de e s ta r  in t im a m e n te  c o n e x io n a d o s  y  que la  s e p a ra c iô n  en dos M in is t e r io s  
es  en to d o  ca se  p e r ju d ic ia l  p a ra  e l  fu n c iô n a m ie n to  d e l E s ta d o , que e l  P re  
s u p u e s to  y  e l  p la n  de te s o r e r fa  deben  e s ta r  in d is o lu b le m e n te  u n id o s  (1 6 ). 
P o r  o t r o ,  que a l e s ta r  to d o  en m a n o s  de la  a d m in is t r a c iô n  d e l T e s o ro  se 
da  un a  " e m p re s s  c o n d u c id a  p o r  su c a je r o " .  U na  de d o s , o e l  c a je r o  lo  -  
ju z g a  to d o  de sde  e l  p u n to  de v is ta  de la  C a ja ,  c r i t e r i o  e v id e n te m e n te  in s u -  
f ic ie n te ,  o  se pone a la  a l tu r a  de un  g e re n te  de n é g o c ié s , e s to  e s , de un
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p o l i t i c o .  E n  c u a lq u ie r  c a s o , la  c o n fu s io n  de am  bas fu n c io n e s  no p a re c e  - 
d e s e a b le  y  e l  p r o b le m s  re s id e  en e n c o n t r a r  un  e q u i l ib r io  e n tre  e l  le g i t im o  
d e re c h o  de v ig i la n c ia  y  c o n t r o l  s o b re  la  a c c io n  g a s ta d o ra  de la  A d m in is t r a  
c iô n  y  un a  ca b e z a  o d i r e c  c iô n  que no se a  p u ra m e n te  f in a n c ie r a .  (17)
U n  e x a m e n  de la  in s t i t u c iô n ,  c o n c re ts  en lo s  d iv e r s o s  - 
p a is e s  y  m o m e n to s  h is tô r ic o s  n o s  l l e v a r ia  a la  c o n c lu s iô n  de que e l  T e s o ­
r o  no  es in t e l ig ib le  s in  c o n o c e r  la s  c i r c u n s ta n c ia s  s o c ia le s ,  e c o n ô m ic a s  y  
p o lf t ic a s  en que se d e s e n v u e lv e  y  s o b re  la s  que in f lu y e  a m p lis  y  p ro fu n d a -  
m e n te  (1 8 ). J .  A u t in  le  d e s c r ib e  c o m o  u n a  e n tid a d  c a re n te  de p e rs o n a lid a d  
ju r id i c a ,  de c o n to rn o s  m a l  d e f in id o s ,  con  p o d e re s  c o m p le jo s ,  con  a n té c é ­
d e n te s  c o n fu s o s  o m a l d e lim ita d o s  y  con  re s p o n s a b il id a d e s  a p la s ta n te s  (1 9 ) .
L a s  e s t r u c tu r a s  y  p ro c e d im ie n to s  d e l T e s o ro  a c tu a l fu e  
ro n  id e a d a s  p a ra  e l  E s ta d o  l i b e r a l ,  co n  u n a s  fu n c io n e s  e s t r ic ta m e n te  p a s i-  
v a s  o d e d u c id a s  d e l P re s u p u e s to .  C uan do  va n  s u rg ie n d o  im p e tu o s a m e n te  - 
la s  n u e va s  d e m a n d a s  a l  E s ta d o  m o d e rn o , m â s  s e r v ic io s ,  s e g u r id a d  s o c ia l ,  
t r a n s fe r e n c ia s  y  s u b v e n c io n e s , p ro d u c c iô n  de b ie n e s . . . ,  la s  a s o c ia c io n e s  a 
t r a v é s  de la s  c u a le s  se  m a n if ie s ta n  la s  d e m a g ô g ic a s  e x ig e n c ia s  m ir a n  a l - 
T e s o ro  co m o  u b re  v iv i f ic a d o r a  y  m i t ic o  P lu td n  o to rg a d o r  de r iq u e z a s .  Se 
a v e n tu ra n  h ip ô te s is  s o b re  s i  la s  a re a s  d e l E s ta d o  e s tâ n  re p le ta s  o e x a n g ü e s , 
cua ndo  la  r e a l id a d  es q u e , c o m o  y a  se ha d ic h o , p o r  t r a ta r s e  de d in e ro  - 
f id u c ia r io  n a c io n a l,  en la s  c a ja s  d e l E s ta d o  no  h a y  d in e ro  a lg u n o  y  que 
cua ndo  c o b ra  r e a l iz a  a u to m â tic a m e n te  e l  pa go , y  cua ndo  pa ga , e s tâ  a u to m à  
t ic a m e n te  c o b ra n d o . E n  o t r a s  p a la b ra s ,  e l  T e s o ro  n i c o b ra  n i p a ga , es un 
m e r o  n o ta r io  de la s  t r a n s fe r e n c ia s  e n tre  lo s  c iu d a d a n o s . N o  es la  H a c ie n d a  
P û b lic a  la  que r é s u lta  a fe c ta d a  con lo s  c o b ro s  y  p a gos  d e l T e s o ro ,  s in o  - 
lo s  p a t r im o n io s  p r iv a d o s  lo s  que se ve n  a lte ra d o s .
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E l  T e s o ro  ha  e x p e r im e n ta d o  un a  t r a n s fo r m a c iô n  c u a l i t a -  
t i v a  de sus a c c io n e s , p a sa n d o  de s e r  un  s u je to  p a s iv o  a s e r  u n  ag en te  a c ­
t iv e  y  d o m in a n te , a fe c ta n d o  con  sus  d e c is io n e s  ta n to  a lo s  e q u i l ib r io s  gene 
r a le s  de la  e c o n o m ia , c o m o  a la s  s itu a c io n e s  r e la t iv e s  de lo s  p a r t ic u la r e s .  
A h o ra  b ie n , e s ta s  in te rv e n c io n e s  e s tâ n  en c o n t ra d ic c iô n  con  lo s  p o s tu la d o s  
p o l i t ic o s  y  e c o n ô m ic o s  d e l E s ta d o  l i b e r a l  t r a d ic io n a l .  S i a e s to  a f la d im o s  
que e l  o b je to  o h e r r a m ie n ta  u t i l iz a d o  p o r  e l  T e s o ro ,  e l  d in e ro ,  t  am  p o co  -  
t ie n e  segûn a ca b a m o s  de v e r  la  n a tu ra le z a  que se le  a t r ib u ia ,  no  r é s u l t a -  
r â  e x t r a f lo  que e l  T e s o ro  se a  h o y  in in te l ig ib le  (2 0 ).
C o m o  h e m o s  d ic h o , no  t ie n e  s e n t id o  h a b la r  d e l " d e b e r  -  
s e r "  de un a  in s t i tu c iô n ,  s in o  es dando  p o r  s u p u e s to  u n as  a c t iv id a d e s  c o n c re  
ta s  a d e s a r r o l la r  y  de a c u e rd o  c o n  u n o s  p r in c ip io s  p o l i t ic o s  y  té c n ic o s  e x  
p l ic i t o s .  E n  e s to s  m o m e n to s  lo s  p r in c ip io s  p o l i t ic o s  e s tâ n  e c U p s a d o s , p re  
c is a m e n te  p o r  la  in te r fe r e n c ia  de la  e c o n o m ia , y  lo s  p r in c ip io s  e c o n ô m i­
cos e s tâ n  en fo r m a c iô n  o a lo  m e n o s  f  a lto s  de s e d im e n ta c iô n , p o r  eU o 
q u iz â  no  se pueda a s p ir a r  m â s  que a re to q u e s  p a r c ia le s ,  c o n s c ie n te s  de la  
p r o v is io n a lid a d  de la s  a c tu a le s  in s t i t u  c io n e s  f in a n c ie r a s .  S in  e m b a rg o , l im ^  
tâ n d o s e  a la  o rg a n iz a c iô n  de un  s e r v ic io  de c o b ro s  y  pagos p û b lic o s ,  s in  -  
n in g u n a  o t r a  c o m p e te n c ia , que no  sea  la  r e g u la r id a d  de lo s  d e re c h o s  u obU  
g a c io n e s , s i  que es f â c i l  su  r a c io n a l iz a c iô n  a p a r t i r  de lo s  p r in c ip io s  d e l - 
D e re c h o  de la  O rg a n iz a c iô n .  Su p a p e l s é r ia  de n a tu ra le z a  p a s iv a ,  s im i l a r  
a la  d e l T e s o ro  t r a d ic io n a l  d e l que se e l im in a r ia n  la s  fu n c io n e s  b a n c a r ia s  
y  de m o v im ie n to s  de fo n d o s ; la s  p r im e r a s ,  p o rq u e  e l E s ta d o  es e l  B a n co  - 
de B a n  COS y  lo s  p ré s ta m o s  que o b te n g a  en su p r o p ia  m o n e d a  so n  un a  s im ­
p le  re te n c iô n  te m p o r a l  d e l d in e ro  con f  in a lid a d e s  que no t ie n e n  n a da  que - 
v e r  co n  la s  c a ja s  d e l T e s o ro ,  la s  s e g u n d a s , p o r  la  c o n c lu y e n te  ra z ô n  de - 
no  e x i s t i r  t e s o r e r ia  p û b lic a .
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I V .  5 . LAS F U N C IO N E S  D E L  T E S O R O  P U B L IC O  H O Y . a) LAS F U N C IO - 
N E S  C L A S IC A S
P a r a  lo s  c la s ic o s  la  t e s o r e r ia  t ie n e  p o r  f in a lid a d  ase gu  
r a r  la  a d m in is t r a c iô n  de lo s  in g r e s o s  a d a p ta n d o lo s  en e l  e s p a c io  y  en  e l  
t ie m p o  a la s  n e c e s id a d e s  de g a s to s  en e l  m a rc o  d e l p re s u p u e s to  a n u a l. -  
L o s  m a n u a le s  c o n s id e ra n  a l  T e s o ro  a la  v e z  co m o  la  c a ja  donde son  de po  
s ita d o s  lo s  fo n d o s  d e l E s ta d o ,  y  c o m o  u n a  a c t iv id a d  e n c a rg a d a  de e n g a r -  
z a r  e n tra d a s  y  s a l id a s .  E s te  es e l  s e r v ic io  t r a d ic io n a l  u  o r ig in a r io  (q ue  
se  c o r re s p o n d e  con  la  d e f in ic iô n  c o r r ie n te  de te s o r e r ia ) ,  y  c u y a  g e s t iô n  -  
e s tâ  a c a rg o  d e l T e s o r o - a d m in is t r a c iô n  (2 1 ).
L a s  fu n c io n e s  h is tô r ic a s  de c a je r o  d e l P re s u p u e s to  q u e - 
da b a n  re s u m id a s  en  lo s  s ig u ie n te s  a p a r ta d o s , y a  a n a liz a d o s  a n te r io r m e n te  :
1 2 , E x a c c io n a r  d e re c h o s  e c o n ô m ic o s  d e ve n g a d o s  p o r  e l  
E s ta d o .
2 9 . C u s to d ia r ,  m a n e ja r  y  d i s t r ib u i r  lo s  fo n d o s  en  e l  - 
e s p a c io  y  en e l  t ie m p o .
39 . C o n c e r te r  y  g e s t io n a r  e m p ré s t it o s  a  c o r to  p la z o
p a ra  c o m p e n s e r  lo s  d e s fa s e s  in te ra n u a le s  de c a ja  y  
e m p r é s t it o s  e x t r a o r d in a r io s  p a ra  c u b r i r  d é f ic i t s  p re  
s u p u e s ta r io s  a u to r iz a d o s .
49 . E je c u c iô n  de lo s  p a gos  a lo s  a c re e d o re s  d e l E s ta d o .
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59. C o n ta b iÜ z a c iô n  de o p e ra c io n e s  en o rd e n  a l  c o n t r o l  
in te r n o  y  en re la c iô n  con e l  P re s u p u e s to .
E l  T e s o ro  a d m in is t r a c iô n  a c tu a l s ig u e  re a l iz a n d o  e s ta s  -  
m is m a s  a c t iv id a d e s ,  m u lt ip l ic a d a s  en  su v o lu m e n  c o m o  c o n s e c u e n c ia  d e l  -  
im p r e v is t o  c r e c im ie n to  de lo s  p re s u p u e s to s , p o r  un a  p a r te ,  y  p o r  o t r a  de la  
p r o l i f é r a  c iô n  de e n tid a d e s  m e n o re s ,  e m p re s a s  y  o rg a n is m e s  p û b lic o s ,  que 
se  f in  a n c ie n  to ta l o p a rc ia lm e n te  a l  m a rg e n  d e l P re s u p u e s to  y  de la s  que  e l  
T e s o ro  se ha c o n s t itu id o  en c a je r o  y  b a n q u e ro .
L a  a m p lia c iô n  de sus  o p e ra c io n e s  de c a ja  y  b a n ca  ju s t i f y  
c a r ia  y a  p o r  s i  m is m a  u n a  re  c o n s id e ra c iô n  de la  t e s o r e r ia  d e l E s ta d o ;
19, L a s  o p e ra c io n e s  d e r iv a d a s  d e l P re s u p u e s to ,  i n c lu i -  
dos lo s  m o v im ie n to s  de fo n d o s  co n  é l  re la c io n a d o s ,  so n  s o lo  un a  p a r te  de 
la s  que e je c u ta  e l  T e s o ro ,  que p a sa  de c a je r o  d e l P re s u p u e s to  a c a je r o  de 
un  c o m p le jo  s e c to r  p û b l ic o .
29. L a s  p o s ib i l id a d e s  de m o v im ie n to s  y a c t iv id a d e s  ban 
c a r ia s  con  re c u rs o s  ta n  c u a n tio s o s  y  con  o r ig e n e s  y  a fe c ta c io n e s  ta n  d iv e r  
SOS s u g ie re n  in te r ro g a n te s  ta ie s  co m o  c o n v e n ie n c ia  de m a n te n e r  lo s  p r in c i  
p io s  de la  u n id a d  de c a ja  y  de p re s u p u e s to  b r u to ,  y  d e ja n  e n t r e v e r  n u e va s  
d im e n s io n e s  en la s  fu n c io n e s  de in fo r m a c iô n  y  c o n t r o l  a t r ib u id a s  a la  c o n -  
ta b i l id a d  d e l T e s o ro .
39. L a  im p o r ta n c ia  r e la t iv a  de lo s  re c u rs o s  f in a n c ie ro s  
u t i l iz a d o s  p o r  e l  T e s o ro  le  c o n v e r t i r ia  de fa c to ,  aunque  n o  tu v ie r e  p r i v i l e -  
g io s  lé g a le s ,  en a g e n te  d o m in a n te  d e l m e rc a d o  m o n e ta r io .
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49 . L o s  c r i t e r io s  n e g a tiv o s  de p e r r o  g u a rd ia n , de que 
e s tâ  im b u id a  la  T e s o r e r ia  c lâ s ic a ,  no  son  v â lid o s  p a ra  u n  s e r v ic io  de un 
E s ta d o  m a x im iz a n te ,  (2 2 ), c u ya s  p ro d u c c io n e s  pu eden  r e s u l t a r  n o ta b le m e n  
te  g ra v a d a s  p o r  u n a  g e s t iô n  de t e s o r e r ia  o b s ta c u ü z a n te .
N o  o b s ta n te , s in  s a l i r n o s  de la  fu n c iô n  de c a je r o  d e l -  
E s ta d o  y  g e s t io n a d o r  de sus  f in a n z a s ,  e l  T e s o ro ,  a d e m â s  d e l in c re m e n to  
c u a n t i ta t iv o  de s u s  o p e ra c io n e s  , ha  e x p e r im e n ta d o  c a m b io s  que a fe c ta n  a 
su e s e n c ia .  Y a  h e m o s  v is to  c o m o  se h a lla  d e s b o rd a d o  e l  eau ce p re s u p u e s  
t a r io .  E l  o t r o  to p e  f is ic a m e n te  i r r e b a s a b le  que e n c la u s tra b a  a l  T e s o ro ,  
e l  " m u r o  d e l d in e r o " ,  r é s u l ta  h o y  u n a  s im p le  c o r t in a  de a lc o b a . C ie r t a -  
m e n te  que la  p a re d  no  ha  s id o  s u p la n ta d a  s û b ita m e n te , y a  ha  qu e d a d o  in -  
d ic a d o  c o m o  e l  p a t rô n  o r o  no  e r a  ta n  a u to m à t ic o ,  c o m o  e l  B a n c o  e r a  n o -  
d r iz a  d e l T e s o ro  y  e l  E s ta d o  m e c e n a s  d e l B a n c o ; p e ro  en  la  o r to d o x ia  l i ­
b e ra l,  to d o  e s to  se  c o n s id e ra b a  h e r e j ia s  a e x p u rg a r ,  o d e s fa l le c im ie n to s  
y  v ic io s  de lo s  p r o ta g o n is te s  lo s  c u a le s  d e b ia n  c o n fe s a rs e  c u lp a b le s  y  fcm 
m u la r  s o le m n e s  in te n c io n e s  de e n m ie n d a .
E n  e l  â m b ito  de la  s o c ie d a d  a c tu a l re s u  la :
a) Q ue e l  d in e ro  d e f in i t iv o  in te r s is te m a  es e l  b i l le t e  - 
d e l B a n c o  C e n t r a l .
b) Que B a n c o  y  T e s o ro  e s tâ n  b a jo  la  f é r u la  d e l E je c u Ü  
v o , y  n o rm  a im  e n te  d e p e n d ie n te s  de un  m is m o  M in i s - 
t r o .
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c) F u n c io n a lm e n te  no h a y  u n a  d is t in c iô n  p r é c is a  co n  r e  
la c iô n  a u n a  a m p lia  g a m a  de in te r v e n c io n e s  e n t re  T e  
s o ro  y  B a n c o .
d) L a  o p in io n  p û b lic a  es  in s e n s ib le  a  e s ta  s i tu a c iô n ;  la  
te o r ia  e c o n ô m ic a , m â s  b ie n  la  d o c t r in a ,  la  c o n s id é ­
r a  c o m p a t ib le ;  la  p o l i t ic a ,  la  a d m ite .
S i la s  d i fe r e n c ia s  e n tre  T e s o ro  y  B a n c o  son de te ja s  -  
a b a jo  de la  A d m in is t r a c iô n ,  e s tâ  c la r o  que e c o n ô m ic a m e n te  la  t e s o r e r ia  
d e l T e s o ro  es re d u c ib le  a la  d e l B a n c o . Y  s i  e l  T e s o ro  d e p o s its  lo s  fo n  
dos en e l  B a n c o  y  é s to s  so n  d in e ro  f id u c ia r io ,  no  e x is te  d in e ro  d e l T e s o ­
r o  y  p o r  lo  m is m o  no  t ie n e  n in g ù n  s e n tid o  c e n t r a l iz a r lo ,  n i  d i s t r ib u i r l o .
E n  o t r a s  p a la b ra s ,  s i  e l  c a u d a l m o n e ta r io  d e l T e s o ro  es 
e l  B a n c o  C e n t ra l,  no p a re c e  que s u b s is ta n  ra z o n e s  p a ra  que se s ig a  h a b la n  
do de la  fu n c iô n  de c a je r o  c o m o  c o m e tid o  d e l T e s o ro .  L a  c u e s tiô n  que - 
s i  t ie n e  im p o r ta n c ia  m o n e ta r ia  es e l  d e te r m in e r  e l  m o m e n to  en e l  c u a l - 
e l  d in e ro  e n tra  o s a le  e fe c t iv a m e n te  de la s  c a ja s  d e l T e s o ro -B a n c o  y  s i  
queda l ib e r a d o  o t ra b a d o  p a ra  c i r c u la r  p o r  e l  s is te m a .
E l  d in e ro  n o rm a lm e n te  r e c o r r e r â  u n  c i r c u i t o  c a ja  p û -  
b l ic a - s u je to  d e l d e re c h o  u o b lig a c iô n  p û b lic a ,  u t i l iz a n d o  s e r v ic io s  de t e r ­
c e ro s  g e n e ra h n e n te  de in te r m e d ia r io s  f in a n c ie r o s .  E s to s  m o v im ie n to s  d i -  
n e r a r io s  p ro d u c ir â n  u n o s  e fe c to s  que s e râ  p r e c is o  a n a l iz a r .
P a ra  e l lo ,  han  de te n e rs e  en c u e n ta  fa c to re s  ta ie s  c o m o
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e l  d e s a r r o l lo  f in a n c ie r o  d e l s is te m a ,  o l ig o p o l io s  b a n c a r io s ,  l ib e r ta d e s  e re  
d i t i c ia s ,  v o lu m e n  de lo s  m o v im ie n to s ,  e tc .  De c u a lq u ie r  fo r m a  lo s  p la -  
z o s  y  e l  r e c o r r id o  d e b e râ n  q u e d a r  ta x a t iv a m e n te  f i ja d o s .  E n  re s u m e n , - 
que  la  c e n t r a l iz a c io n  de fo n d o s  y  su  d is t r ib u c iô n  e s p a c ia l  y  te m p o r a l  son  
c u e s tio n e s  a n a c rô n ic a s  de c u a n d o  e l  d in e ro  e r a  de p le n o  c o n te n id o  y  e l  E s  
ta d o  e c o n o m iz a n d o  su u s o  l i b e r  aba  r iq u e z a  p a ra  la  c o le c t iv id a d ,  o f r e c ie n d o  
a d e m â s  d i f ic u lta d e s  y  c o s te s  s ig n i f ic a t iv o s  su d is t r ib u c iô n  y  a lm a c e n a m ie n  
to .
P e ro  es que a d e m â s , en u n  s is te m a  c o m o  e l  e s p a f lo l en 
e l  c u a l e l  B a n c o  de E s p a fia  r e a l iz a  lo s  s e r v ic io s  de T e s o r e r ia  d e l E s ta d o
(2 3 ), ç s  e s te  y  no  e l  T e s o ro  e l  que debe g u a rd a r  y  t r a s la d a r ,  p o r  su p ues  
to  que lo  qu e  e l  B a n c o  g u a rd a  y  t r a s la d a  no  es  te s o r e r ia ,  s in o  m e ro  p a ­
p e l s e lla d o .
C o n c lu s iô n ;  la  fu n c iô n  b â s ic a  y  c a r a c te r is t ic a  d e l T e s o ­
r o  c lâ s ic o ,  la  g e s tiô n  de la  c a ja ,  n o  e x is te  en e l  T e s o ro  m o d e rn o , y a  que 
ha  d e s a p a re c id o  la  t e s o r e r ia .
L a  e v a p o ra c iô n  de la  t e s o r e r ia  e s ta ta l  in t r o d u c e  un  ca m  
b io  r a d ic a l  en  la  n a tu ra le z a  de lo s  c o b ro s  y  pa gos  d e l E s ta d o  y  debe l l e ­
v a r  a m o d i f i c a r  la  ô p t ic a  de lo s  m is m o s .
L a  m â x im a  p re o c u p a c iô n  d e l  T e s o ro  c lâ s ic o  e ra n  la s  en 
t r a d a s  y  s a lid a s  y  la  s u f ic ie n c ia  de sus  fo n d o s ; to d a  la  o rg a n iz a c iô n  a d m i-  
n is t r a t iv a  g ir a b a  en to r n o  de su o m b lig o  t e s o r i l .
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E n  e l  T e s o ro  m o d e rn o  no  h a y  in g re s o s  n i  e g re s o s  y  la  
p re te n d id a  t e s o r e r ia  es  un a  m e r a  fo r m a l id a d  o ju e g o  c o n ta b le ;  a s i  p u e s , 
s i  e l  T e s o ro  s ig u e  d e d ic â n d o s e  a la  te s o r e r ia ,  e s ta râ  p e rs ig u ie n d o  fa n ta s  
m a s  y  c o n te m p la n d o  un a  v a c u id a d . E l  T e s o ro  y a  no  t ie n e  p o r  m is iô n  re  
q u is a r  u n os  b ie n e s , c o n s e rv a r lo s  y  e n t re g a r lo s  en  pago  de lo s  d é b ito s ;  no  
es un  p u en te  p o r  e l  que se t r a s la d a n  lo s  in g re s o s  p r e s u p u e s ta r io s  a la  
a p lic a c iô n  de lo s  g a s to s ; e l  p re s u p u e s to  de in g re s o s  es  un  ce m  e n te  r i o  m o  
n e ta r io  y  e l  de g a s to s  un a  fu e n te .
L o s  m a n u a le s  a l  u s o  s ig u e n  h a b la n d o  d e l T e s o ro  c o m o  
de un a  e s p e c ie  de b o m b a -c o ra z ô n  co n  su s  c o r re s p o n d ie n te s  re d e s  ve n o sa a  
y  a r t e r ia le s  a t r a v é s  de la s  c u a le s  re c ib e  y  e m ite  r iq u e z a  l iq u id a .  L a  -  
im a g e n  que e ra  ad e cu a d a  cu a n d o  c ir c u la b a  d in e ro  m e rc a n c ia ,  r é s u l ta  v a -  
c ia  y  e n g a flo sa  en la  e c o n o m ia  a c tu a l que se r ig e  p o r  e l  d in e ro  f id u c ia r io .  
P o r  e l  i n t e r i o r  de la  o rg a n iz a c iô n  d e l T e s o ro  m o d e rn o  no  c i r c u la  r iq u e z a  
a lg u n a .
E n  la  e c o n o m ia  d e l p a trô n  o r o ,  e l  T e s o ro  e r a  u n o  de - 
lo s  té r m in o s  de la  r e la c iô n  e c o n ô m ic a , e l  o r ig e n ,  o la  a p lic a c iô n ,  y a  que 
cua ndo  re a l iz a b a  un  c o b ro , e l  p a t r im o n io  en  p o d e r  de lo s  p a r t ic u la r e s  se 
v e ia  d is m in u id o  en la  m is m a  c u a n t ia  en que a u m e n ta b a  e l  d e te n ta d o  p o r  e l  
E s ta d o , y  e l  p ro c e s o  se in v e r t ia  en lo s  p a gos  e s tâ t  a ie s .  E n  la s  é c o n o ­
m is a  d e l p a p e l m o n e d a  e l  T e s o ro  re c ib e  y  e n tre g a  t i t u lo s  c r e d i t i c io s  em ^ 
t id o s  p o r  e l  m is m o  E s ta d o , de e s ta  m a n e ra  e l  p a p e l m o n e d a  t ie n e  v a lo r  - 
en e l  m e rc a d o  donde se in te r c a m b ia  e l  p ro d u c to  s o c ia l ,  p e ro  c a re c e  de - 
e f ic a c ia  p a ra  i r  c o n tra  e l  p a t r im o n io  d e l E s ta d o .
: Q ue s e n t id o  e c o n ô m ic o  t ie n e n  e n to n c e s  lo s  c o b ro s  y  p a -
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go s d e l E s ta d o ?  . S e n c il la m e n te  e l  T e s o ro  r e a l iz a  u n a  fu n c iô n  de in te r m e  
d ia r io  a n u la n d o  o c re a n d o  m e d io s  de pago o c ré d ito s  p o r  cu e n ta  de t e r c e ­
r o s .  L o s  c o b ro s  d e l E s ta d o  no  p ro d u c e n  " in g r e s o s "  que se d e s tin e n  a lo s  
p a g o s , c o b ro s  y  p a g o s  so n , e c o n ô m ic a m e n te  h a b la n d o , in d e p e n d ie n te s , fe n o  
m e n o s  a b s o lu ta m e n te  e x te rn o s  a l  T e s o ro .  C u a n d o  e s te  c o b ra  re d u c e  la  -  
c a p a c id a d  de pa go  de lo s  e x a c c io n a d o s  y  c o m o  c o n t r a p a r t id a  a u m e n ta  la  ca  
p a c id a d  a d q u is i t iv a  d e l r e s to  de lo s  c iu d a d a n o s .
S i e l  T e s o ro  pa ga , e s ta  a u m e n ta n d o  e l  c r é d ito  de lo s  des 
t in a ta r io s  s o b re  e l  p ro d u c to  s o c ia l  y  c o r r e la t iv a m e n te  d is m in u y e n d o  e l  de 
lo s  d e m â s . E s  d e c ir ,  la s  o p e ra c io n e s  d e l T e s o ro  son  e x te rn a s ,  e l  T e s o ­
r o  no  es p a r te  en  s u s  o p e ra c io n e s , lo s  s u je to s  e c o n ô m ic o s  son  lo s  m ie m -  
b ro s  de la  s o c ie d a d  que se pa gan  o a b re n  c ré d ito s  e n tre  s i ,  a t r a v é s  d e l 
" m e d iu m "  T e s o ro .
E n  c o n s e c u e n c ia , con  lo  a n te r io r ,  puede d e f in i r s e  e l  T e  
s o ro  d e sde  e l  p u n to  de v is ta  fu n  c io n a l,  c o m o  f o r m a  o p r o c e d im ie n to  m e -  
d ia n te  e l  c u a l lo s  m ie m b ro s  de un  c o le c t iv o ,  m o n e ta r is m  e n te  s o b e ra n o , 
r e a l iz a n  lo s  c o b ro s  y  p a g o s  que s a ld a n  c ré d ito s  e n tre  lo s  in d iv id u o s  y  e l  -  
c o le c t iv o .
S i la  cadena  de ra z o n a m ie n to s  que v e n im o s  e x p o n ie n d o  - 
es  c o r r e c ta ,  e l  p a so  in m e d ia to  s e r â  e l  p r e d ic a r ,  d e sde  la  ô p t ic a  d e l D e re  
cho  y  de la  E c o n o m ia , qué c u a lid a d e s  de ben  s e r  re le v a n te s  en e s ta  fu n c iô n . 
P a re c e  de f â c i l  a d m is iô n ,  s in  n e c e s id a d  de p r ô l i ja s  d is c u s io n e s ,  que e s ta  
a c t iv id a d  e s ta ta l debe c u m p l i r s e  con  a s e p t ic is m o  y  n e u tra U d a d , de t a l  m a  
n e ra  que la s  p a r te s  te n g a n  c o m p lé ta  s e g u r id a d  ju r id i c a  de que e l c o n tra to
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es c u m p lid o  en lo s  té  r m  in o s  y  p la z o s  p a c ta d o s . L a  s e g u r id a d  j u r id i c a  es  
u n a  c o n d ic iô n  b â s ic a  p a ra  e l  E s ta d o  de D e re c h o  y  p a ra  e l  c r e c im ie n to  
e c o n ô m ic o  de la  s o c ie d a d .
A n te r io r m e n te  h e m o s  c o n c lu id o  que  la  p r e te n d id a  c e n t ra  
l iz a c iô n  y  d is t r ib u c iô n  de fo n d o s  no  es m a t e r ia l ,  y a  que en e l  i n t e r i o r  d e l 
T e s o ro  no  c i r c u la n  m â s  que fo r m a lid a d e s  o a n o ta c io n e s  c o n ta b le s ; de sde  la  
p e rs p e c t iv a  de g a r a n t is  en e l  c u m p lim ie n to  de o b lig a c io n e s  y  d e re c h o s  m o  
n e ta r io s  e n tre  e l E s ta d o  y  lo s  c iu d a d a n o s , a l  i n t e r i o r  d e l T e s o ro  no  de ben  
t r a s c e n d e r  p re o c u p a c io n e s  de " t e s o r e r ia "  de n in g ù n  t ip o ,  (e n te n d ie n d o  p o r  
t e s o r e r ia  e l  e s ta d o  de e q u i l ib r io s  o  d e s e q u i l ib r io s  e n tre  c o b ro s  y  p a g o s ) -  
p a ra  que no  h a ya  m o t iv o s  de p a rc ia l id a d  en  e l  in te r m e  d ia r io .
A l  s e r  e l  T e s o ro  p û b lic o  c lâ s ic o  e l  re s p o n s a b le  de la  su  
f ic ie n c ia  de la  t e s o r e r ia  r e a l  d e l E s ta d o , (a m é n  de lo s  o t r o s  p r in c ip io s  - 
d e l E s ta d o  l ib e r a l ) ,  la  g e s t iô n  de la  D eud a  p o r  e l  m is m o  T e s o ro  e r a  un  - 
c o m p le m e n to  lô g ic o ,  m e d ia n te  e l  c u a l su p l ia  la s  in s u f ic ie n c ia s  de lo s  in g r e  
SO S f is c a le s .  A h o ra  b ie n , v e n im o s  m a n te n ie n d o  que lo s  in g r e s o s  d e l T e s o  
ro  m o d e rn o  no n u tre n  sus  a re a s ,  que a lo  m â s , puede  s o s te n e rs e ,  desde 
e l  p u n to  de v is ta  e c o n ô m ic o , que d e te rm in a d o s  t r ib u to s  t ie n e n  p o r  o b je to  
r e p a r t i r  la s  c a rg a s  o c o s te s  de s e r v ic io s  p û b lic o s  y  e l  r e s to  c u m p le n  p o r  
s i  m is m o s ,  au nque no  h a ya  pa gos  p o s te r io r e s ,  u n a  fu n c iô n  de t r a n s fe r e n ­
c ia ,  lu e g o  ta m p o c o  la  D eud a  i n t e r i o r  a p o r ta  r e c u rs o s  a l E s ta d o  (2 4 ).
E s  p r e c is o  d a r  p o r  s u p u e s to  que e l  E s ta d o  es d ë m o c râ -  
t ic o ,  y  c o m o  t a l  es u n a  m e ra  re p re s e n ta c iô n  de lo s  in d iv id u o s  que le  in te  
g ra n .  E n  e s ta s  c o n d ic io n e s  la  s u s c r ip c iô n  de D e u d a  es un  c o n tra to  en
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v i r t u d  d e l c u a l un  m ie m b r o  d e l c o le c t iv o  a c e p ta  que le  s e a  a n u la d o  un  ac 
t iv o  p le n a m e n te  l iq u id o  ( d in e ro ) ,  r e c ib ie n d o  a c a m b io  o t r o  a c t iv o  f in a n c ie  
r o  m e n o s  l iq u id e  y  u n o s  p a gos  a p la z a d o s  p o r  m a y o r  c u a n t ia  que la  i n i c i a l  
m e n te  e n tre g a d a  ( in te r é s  y  p r in c ip a l ) .
L a s  f  in a lid a d e s  b u s c a d a s  p o r  e l  E s ta d o  con  la  e m is iô n  - 
pu eden  s e r  d iv e r s e s ,  ( la  m â s  c o r r ie n te ,  r e d u c i r  e l  c o n s u m e  de lo s  s u s -  
c r ip t o r e s  p a ra  c o m p e n s e r  e l  r e a l iz a d o  o im p u ls a d o  p o r  e l  E s ta d o ) , p e ro  -  
e n tre  e s to s  o b je t iv o s  no  se c o m p u ta n  lo s  de la  in e x is te n te  t e s o r e r ia  p û b l i ­
c a , n i  n in g u n o  o t r o  que bag a a c o n s e ja b le  que e l  s e r v ic io  p û b lic o  de c o b ro s  
y  p a gos  te n g a  a su  c u id a d o  fu n c io n e s  de p la n i f ic a c iô n  o  g e s t iô n  de la  D e u ­
d a  P û b l ic a .  L a  a d m in is t r a c iô n  de la  D e u d a  P û b l ic a  a fe c ta  a l  c a m p o  de - 
lo s  e q u i l ib r io s  f in a n c ie r o s  in te r s is te m a ,  p o l i t ic a  m o n e ta r ia  y  f i s c a l  de lo s  
E s ta d o s  m o d e rn o s ,  en  la  c u a l c o m o  se v e r â  p a r t ic ip a  e l  T e s o ro  p o r  m e d io  
de la s  l la m a d a s  "n u e v a s  a c t iv id a d e s " :  M i  o p in iô n , a d e la n ta n d o  c o n c lu s io -
n e s  que se fu n d a m e n ta râ n  p o s te  r i o  r m  en te  es que la  te o r ia  g e n e ra liz a d a  que 
a t r ib u y e  la  c o m p e te n c ia  en  m a te r ia  de p o l i t ic a  m o n e ta r ia  a l  E je c u t iv o ,  r é ­
s u lta  d i f i c i l  c o m p a t ib i l iz a r la  con  lo s  p r in c ip io s  g e n e ra te s  d e l D e re c h o  P o U  
t ic o  y  de la  E c o n o m ia ,  y  no  se m e  a lc a n z a n  m â s  que ra z o n e s  en c o n tra  -  
p a ra  c o n fu n d ïr  e s ta  fu n c iô n  co n  la  o r ig in a r ia  d e l T e s o ro ,  c o n s t i t u i r  un  e n -  
c a je ,  ta r e a  q u e , p o r  lo  d e m â s , se g û n  h e m o s  v is to ,  es  to ta lm e n te  i l u s o r ia .
L a  c o n ta b il id a d  e s  un  in s t r u m e n te  m e d u la r  en c u a lq u ie r  
a d m in is t r a c iô n  e c o n ô m ic a . L a  e c o n o m ia  d e l E s ta d o  l i b e r a l  se c e n tra b a  en 
sus  f in a n z a s  y  lô g i  ca m  e n te , la  c o n ta b il id a d  d e l T e s o ro  e r a  e l  p iv o te  de su 
a d m in is t r a c iô n .  F lu y e n d o  d e sde  lo s  c â lc u lo s  y  a u to r iz a c io n e s  d e l P r e s u ­
p u e s to  p r e v is io n a l  p o n ia  de m a n if ie s to  la  r e g u la r id a d  de la  a c tu a c iô n  p a t r i -
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m o n ia l  a d m in is t r a t iv a  y  d e s e m b o c a b a  en  e l  B a la n c e  de f in  de e je r c ic io .
L o s  f in e s  de la  g e s t iô n  e c o n ô m ic a  d e l E s ta d o  m o d e rn o  -  
son  m û lt ip le s  y  la  c o n ta b il id a d  debe d e s p le g a rs e  en o rd e n  a f a c i l i t a r  in f o r  
m a c iô n  s o b re  lo s  c u a n tio s o s  r e c u rs o s  u t i l iz a d o s  y  la  c o m p le jid a d  de o b je ­
t iv o s  p e rs e g u id o s .  E l  T e s o ro  que v e n im o s  e s b o z a n d o , c o m o  e s t r i c t o  o rd e  
n a d o r  de c o b ro s  y  pa gos  p û b lic o s , r e q u ie r e  un a  c o n ta b il id a d  de c a r â c te r  - 
f o r m a l is t e  que le  in fo r m e  s o b re  la  r e g u la r id a d  de la s  o b lig a c io n e s  y  p e rn H  
ta  un a  c e n s u ra  e x te rn a  de su s  a c tu a c io n e s . E s ta  c o n ta b il id a d  es e l  c ie r r e  
o re s u lta d o  f in a l  y  r e f le ja r â  la s  i r r e g u la r id a d e s  de la s  fa s e s  a n te r io r e s ,  -  
p e rm it le n d o  a d e m â s  u n a  c r i t i c a  de lo s  p r o c e s o s .  A  su v e z  s e r â  un a  im a g e n  
b iu n iv o c a  de la  c o n ta b il id a d  de e n tra d a s  y  s a lid a s  d e l s e r v ic io  e n c a rg a d o  -  
de r e a l i z a r  m a te r ia lm e n te  lo s  c o b ro s  y  lo s  p a g o s .
A l  no  e x i s t i r  m o v im ie n to s  in te r n o s  de t e s o r e r ia  la  c o n ta  
b i l id a d  a d o p ta râ  la  fo r m a  de r e g is t r e s  f in a le s  d e b id a m e n te  c la s i f ic a d o s .
L o s  fu n c io n a r io s  a l  s e r v ic io  d e l T e s o ro  d e b e râ n  d e s e m p e fla r  un a  fu n c iô n  -  
de o rd e n a d o re s  -  c o n ta b le  s e s t r ic ta m e n te  s o m e tid o s  a la  r e g u la r id a d  y  a je n o s  
a c u a lq u ie r  o t r o  f in  que no se a  la  le g a lid a d  (2 5 ).
IV .  5 . b . L A S  F U N C IO N E S  M O D E R N A S
L a  p r im e r a  d i f ic u l ta d  a l  a b o rd a r  e s ta  c a m p o  es d é f in i r  
o p o n e rs e  de a c u e rd o  s o b re  que ha de e n te n d e rs e  p o r  "m o d e rn a s  fu n c io n e s  
d e l T e s o r o " .
E s  p r e c is o  a c la r a r  s i  e l  c r i t e r i o  es  e s t r ic ta m e n te  h is tô -
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r i c o ,  re s p o n d s  a in n o v a c io n e s  e s t r u c tu r a le s  de la  in s t i t u c iô n ,  d e l o b je to ,  
de la s  fo r m a s  d e l p r o c e d im ie n to ,  m i r a  m a s  b ie n  a lo s  f in e s  p e rs e g u id o s , 
o es  un a  c o m b in a c iô n  de la s  n o ta s  a n te r io r e s .
L a  r e fe r e n c ia  h is t ô r ic a  es  u t i l  p a ra  s i t u a r  te m p o ra b n e n  
te  la  a p a r ic iô n  d e l fe n ô m e n o , p e ro  s in  que pu eda  e x ig i r s e  a c o ta c io n e s  p re  
c is a s  de fe c h a s , p o rq u e  la s  n u e v a s  fu n c io n e s  han id o  a p a re c ie n d o  y  co n so  
l id â n d o s e  p a u la t in a m e n te  y  c o n  fo r tu n a  v a r ia ,  se g û n  lo s  p a is e s .  P o r  lo  - 
d e m â s  es  u n  c r i t e r i o  e x te rn o  que p o r  s i  m is m o  no  n o s  d ic e  na d a  de la  na  
tu r a le z a  de la s  fu n c io n e s .  L a  c o n f ig u ra c iô n  o r g â n ic a  de u n a  in s t i t u c iô n ,  la  
a t r ib u c iô n  de  c o m p e te n c ia s ,  su  ré g im e n  j u r id i c o  in te r n o  y  e x te rn o ,  no  h a y  
duda  que c o n d ic io n a n  y  c u a li f ic a n  la s  a c tu a c io n e s  y  e fe c to s  de la  m is m a ;  - 
c a m b io s  in t r o d u c id o s  en  e l  a g e n te  o en  la  o rd e n a c iô n  d e l m e d io  in te r n o  o 
e x te rn o  pu eden  l l e v a r  a re s u lta d o s  s u s ta n c ia lm e n te  d is t in t o s .  L o  m is m o  -  
s u c e d e râ  con la s  v a r ia c io n e s  en la  n a tu ra le z a  d e l o b je to  o  a g e n te  p a s iv o  -  
de la  a c c iô n . L o  t ra s c e n d e n te  de la  a c c iô n  es  e l  f in  y a  que en ra z ô n  de - 
é l  v ie n e n  o rd e n a d o s  lo s  d e m â s  e le m e n to s , de a h i que e l  " t e lo s "  r e s u ite  - 
n o rm a lm e n te  e l  a s p e c to  m â s  c la r i f i c a d o r .  N o  s ie m p re  so n  d is c e r n ib le s  la  
s e p a ra c iô n  de f in e s ,  su  je r a r q u iz a c iô n  o e l  g ra d o  de c o m p a t ib iU d a d . U na 
m is m a  fu n c iô n  puede re s p o n d e r  s im u ltâ n e a m e n te  a m â s  de un  f in .  L a s  
fu n c io n e s  t ie n e n  m a y o r  o  m e n o r  g ra d o  de in c e r t id u m b r e ,  y  han de e s t r u c -  
t u r a r s e  y  d e s a r r o l la r s e  de c o n fo rm id a d  con  u n o s  p r in c ip io s  o rg a n iz a t iv o s  y  
ju r id ic o s ,  e tc .  E n  re s u m e n , la s  c la s if ic a c io n e s  so n  to s c a s  y  deben c o m p le  
m e n ta r s e .
E l  T e s o ro  c lâ s ic o  se c o n c e b ia  c o m o  c a ja  û n ic a  y  a l  s e r  
v ic io  e x c lu s iv e  d e l P re s u p u e s to .
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P o d e m o s  c a l i f i c a r ,  c o m o  n u e va  la  v ie ja  fu n c iô n  de te s o  
r e r i a  en cu a n to  se r e f ie  re  a un a  g a m a  c re c ie n te  de in s t i tu c io n e s  y  a c t i v i ­
da des  con  re c u r s o s  a l  m a rg e n  d e l P re s u p u e s to  y  a d m in is t r a d o s  p o r  e l  T e  
s o r o .  H o y  r é s u l ta  m â s  o m n ic o m p re n s iv o  l la m a r  a l  T e s o ro  c a je r o  d e l 
S e c to r  P u b lic o  (2 6 ), que c a je r o  d e l P re s u p u e s to ,  p u e s  e s te  es  s o lo  u n a  p a r  
c e la  d e l s e r v ic io  de su c a ja .
E l  d e s a r r o l lo  g e o m é t r ic o  de su v ie  jo  p a t rô n ,  e l  P r e s u ­
p u e s to  y  la  c o n tin u  ad a c a p ta c iô n  de re c u r s o s  de n u e v o s  c l ie n te s  han m a -  
c ro d im e n s io n a d o  e l  m o v im ie n to  de la  t e s o r e r ia  p û b l ic a .  S im u ltâ n e a m e n te  
a la  a m p lia c iô n  y  d iv e r s i f ic a c iô n  de sus  fu e n te  s de in g r e s o s  y  o b lig a c io n e s  
e l  T e s o ro  ha v is to  ta m b ié n  a u m e n ta r  su s  fa c u lta d e s  d e c is o r ia s  en  o rd e n  a 
la  fo r m a  y  p r o c e d im ie n to  p a ra  f in a n c ia r  e l  s e c to r  p û b l ic o .  (2 7).
T a m b ié n  p o d e m o s  c o n s id e r a r  que la s  fu n c io n e s  o r ig in a -  
r ia s  d e l T e s o ro  e s ta b a n  d i r ig id a s  de un a  m a n e ra  d i r e c ta  e in m e d ia ta  a  s e r  
v i r  a la  T e s o r e r ia  p û b l ic a  y  en  c o n s e c u e n c ia , c a l i f i c a r  de m o d e rn a s  la s  - 
a c t iv id a d e s  d e l T e s o ro  que a p u n ta n  a la  E c o n o m ia  N a c io n a l,  su  o b je t iv o  no  
es f i s c a l .
L a s  n u e va s  fu n c io n e s  d e l T e s o ro  s u rg e n  a p a r t i r  d e l 
p o s tu la d o  p o l i t ic o  de que lo s  G o b ie rn o s  deben  in t e r v e n i r  co n  c r i t e r io s  de - 
p a r c ia l id a d  en e l  p ro c e s o  p r o d u c t iv o  y  d is t r ib u t iv o  de la  R e n ta  N a c io n a l.  - 
L a  p a la n c a  m â s  u s u a l a e s te  re s p e c to  ha s id o  la  p o l i t ic a  m o n e ta r ia ,  y  la  _ 
o r g a n iz a c iô n  e n c a rg a d a  de a p l ic a r la  ha s id o  p re d o m in a n te m e n te  e l  T e s o ro ,  
a l  m e n o s  en lo s  p r im e r o s  m o m e n to s . F .  D u v e r g e r ,  ha e s c r i t o :
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" A  ca u sa  de su s  fu n c io n e s  t r a d ic io n a le s ,  e l  T e s o ro  e s ta  
ba  h a b itu a d o  a la s  o p e ra c io n e s  b a n c a r ia s  y  m a n te n ia  e s t re c h o  c o n ta c te  con  
e l  m e rc a d o  f in a n c ie r o  y  s o b re  to d o  con e l  m e rc a d o  m o n e ta r io .  C u a n d o  la  
e v o lu c iô n  d e l E s ta d o  lo  ha c o n d u c id o  a e je r c e r  c ie r t o  c o n t r o l  s o b re  e s to s  
m e rc a d o s ,  ha s id o  e l  T e s o ro  p u b lic o ,  n a tu ra lm e n te ,  e l  e n c a rg a d o  de l le v a r  
a cabo e s te  c o n t r o l .  A s f  p u e s , e s te  r e a l iz a  un a  fu n c iô n  de p r im e r  p ia n o  
en  e l  e je r c ic io  de u n a  de la s  p r in c ip a le s  fu n c io n e s  de la  h a c ie n d a  p û b lic a  
m o d e rn a , es d e c ir ,  e l  m a n te n im ie n to  d e l e q u i l ib r io  m o n e ta r io  y  la  r e g u la -  
r iz a c iô n  de la  e c o n o m ia . L o s  b a c e n d is ta s  c là s ic o s  te n ia n  en c u e n ta  u n  so
lo  e q u i l ib r io  f in a n c ie r o :  e l  e q u i l ib r io  e n tre  in g re s o s  y  g a s to s  p û b lic o s .
L o s  b a c e n d is ta s  m o d e rn o s  c o n s id e ra n  que h a y  o t r o s  d o s  de lo s  que e l  E s ta  
do no  puede d e s in te re s a rs e  : e l  e q u i l ib r io  e n tre  o fe r ta  y  d e m a n d a  de c a p ita  
le s  y  e l  e q u i l ib r io  e n tre  e n tra d a s  y  s a lid a s  de d iv is a s  e x t r a n je r a s .  L a  in
te r v e n c iô n  d e l E s ta d o  en e s to s  dos ca m p o s  se r e a l iz a ,  s o b re  to d o , a t r a ­
vé s  d e l T e s o r o "  (2 8 ).
L o s  m e c a n is m o s  u t i l iz a d o s  p o r  e l  T e s o ro  p a ra  a lc a n z a r  
e s to s  o b je t iv o s  son  e n u m e ra d o s  p o r  e l  p r o fe s o r  A lb i f la n a :  a) F i ja c iô n  de -  
t ip o s  de in te r é s  y  t a r i f a s  b a n c a r ia s ;  b) S e fla la m ie n to  de t ip o s  de re d e s c u e n  
to  a l B a n co  C e n t r a l ;  c) F i ja c iô n  c o e f ic ie n te s  in v e r s iô n  c a ja ,  e t c . , a e s ta s  
e n tid a d e s  b a n c a r ia s ;  d) O p e ra c io n e s  de m e rc a d o  a b ie r to ;  e) In te rv e n c iô n  
m e rc a d o  de d iv is a s  y  c o n t r o l  de t r a n s fe r e n c ia s  a l  e x t e r io r ;  f) C o n c e s iô n  
c ré d ito s  c o r to  p la z o  a e n tid a d e s  b a n c a r ia s  p a ra  a ju s ta r  l iq u id e z ;  g) O p e ­
ra c io n e s  de c o m p ra  y  v e n ta  de b o n o s , p a g a ré s , e tc .  d e l p ro p io  T e s o ro  pù 
b l ic o ,  p a ra  a s e g u ra r  l iq u id e z  g lo b a l;  h) C re a c iô n  de m o n e d a , d in e ro  b a n - 
c a r io ,  e t c . "  (2 9 ).
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A n te  e s ta  r e la c iô n  un o  se p re g u n ta  a c o s a d o  p o r  la  p e r -  
p le j id a d  s i  e l  m a n e jo  de lo s  e x p e d ie n te s  d e s c r i to s  no  es c o m p e te n c ia  esp e
c i f ic a  d e l B a n c o  C e n t r a l .  T a l  ve z  c a b r ia  un e s q u e m a  lô g ic o  s i  e l  B a n c o  
se le  s i tu a  en  d e p e n d e n c ia  d e l T e s o ro ,  de t a l  f o r m a  que e l  p r im e r o  fu e ­
re  ô rg a n o  de e je c u c iô n  y  a l  T e s o ro  le  r e s e rv a m o s  la  d i r e c c iô n .  L a  re a  
l id a d  no  es a s i :  T e s o ro  y  B a n c o  e m p le a n  m e d id a s  de la  m is m a  n a tu ra le z a ,  
a l  m is m o  n iv e l ,  y , a v e c e s , co n  f in e s  a n ta g ô n ic o s  (3 0 ).
E l  g ra d o  de a m b iv a le n c ia  e in d e f in ic iô n  e n t re  la s  c o m p e  
te n c ia s  d e l B a n c o  y  e l  T e s o ro  v a r ia  seg ûn  lo s  p a is e s ,  p r - o d u c t o  de la
é p o ca  en  que e l  E s ta d o  i r r u m p e  c o m o  p r o ta g o n is ta  en e l  a g o ra  m o n e ta r ia  
y  en  g e n e ra l t ie n d e n  a s e r  e je r c id a s  p re d o m in a n te m e n te  a t r a v é s  d e l B a n  
co  C e n t r a l ,  (31) p e ro  s in  l le g a r ,  n i  m u c h o  m e n o s , a un a  d e l im i ta c iô n  c ia  
r a  de c o m p e te n c ia s .
P o r  o t r a  p a r te ,  s ig u e  s ie n d o  o b je to  de p o lé m ic a  s i  la  au 
to r id a d  m o n e ta r ia  es c o n v e n le n te  que se a  û n ic a  o c o m p a r td a  e n t re  e l  G o ­
b ie  rn o  y  e l  B a n c o  C e n t r a l ,  y  que g ra d o  de in d e p e n d e n c ia  debe c o n c e d e rs e  
a l  B a n c o .
E l  c o n te x to  s o c io  p o l i t i c o  en que n a ce  e l  E s ta d o  in te r v e n  
c io n is ta  m o d e rn o  e x p li  ca  la s  ca u sa s  p o r  la s  que fu e  e l  T e s o ro ,  y  no  e l  
B a n c o  C e n t r a l ,  la  in s t i tu c iô n  p r im e ra m e n te  e le g id a  p a ra  m a n ip u le r  e l  m e r  
cado f in a n c ie r o :  la  f in a lid a d  in m e d ia ta  e r a  f i s c a l ,  n u t r i r  la s  a re a s  d e l T e ­
s o ro ,  e l  B a n c o  e r a  j u r i d i  ca m  e n te  u n a  e n tid a d  p r iv a d a  que se  p re s u p o n ia  in  
d e p e n d ie n te  y  g u a rd ia n  de la  d is c ip l in a  m o n e ta r ia ;  la  o p in iô n  p û b l ic a ,  y  
h a s ta  lo s  m is m o s  e x p e r to s ,  deban  p o r  s u p u e s to  que e l T e s o ro  e s ta b a  so m e
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t id o  a l im i ta c io n e s  m o n e ta r ia s  se m e  ja n te s  a la s  de lo s  d e m â s  a g e n te s  de -  
la  e c o n o m ia , lo s  e x c e s o s  en lo s  g a s to s  de h o y  s e r ia n  co m p e n s a d o s  co n  lo s  
a h o r ro s  de m a fla n a ; la s  in te r v e n c io n e s  d e l T e s o ro  se  s u p o n ia n  t r a n s i t o r ia s  
y  se  p e n s a b a  que e l  p r e s t ig io  y  c o n f ia n z a  en  e l  B a n c o  no  d e b ia i v e rs e  corn  
p r o m e t id o s .  L a  r e la c iô n  de f a c t o r e s  puede  a m p l ia r s e  y  r é s u l ta  m â s  o -  
m e n o s  s u f ic ie n te  p a ra  c o m p re n d e r  cô m o  y  p o r  qué e l  T e s o ro  in te r v in o  en 
u n  m o m e n to  h is t ô r ic o  en  e l  m e rc a d o  m o n e ta r io .  N o  o b s ta n te , p a re c e  d if^  
c i l  p r o b a r  la  u t i l id a d  d e l a c tu a l  te je m a n e je  B a n c o -T e s o ro .  L a s  ca u sa s  de 
un a  d ir e c c iô n  b ic é fa la  de la  p o l i t i c a  m o n e ta r ia  se e x p lic a n  p o r  la  t r a d ic iô n  
p e ro  no  se ju s t i f i c a n  co n  la  ra z ô n .
O tra . c la s i f ic a c iô n  de un  c ie r t o  v a lo r  d id â c t ic o  c o n s is te  -  
en p a r c e la r  e l  q u e h a c e r  d e l T e s o ro  en  fu n c io n e s  de c a je r o  y  de banque r o ,
(3 2 ) . L a s  ta r e a s  de c a je r o  c o m p re n d e n  la s  t r a d ic io n a le s ,  ( in c lu id a  la  e m i ­
s iô n  y  g e s t iô n  de D e u d a  con f in e s  f is c a le s ) ,  y  la  t e s o r e r ia  de lo s  a g e n te s  
e x t r a p r e s u p u e s ta r io s .  L a s  a c t iv id a d e s  b a n c a r ia s  se c o r re s p o n d e r ia n  co n  - 
la s  que a ca b a n  de c a l i f i c a r s e  c o m o  m o d e rn a s :  d is t r ib u c iô n  de fo n d o s  y
o r ie n ta c iô n  de in v e r s io n e s ;  p r e s ta c iô n  de g a ra n t ie s  ; d e te n ta c iô n  de a c c io n e s , 
o p e ra c io n e s  m o n e ta r ia s ,  u n a s  v e c e s  a u x il ia n d o  y  o t r a s  s u s t itu y e n d o  a l  B a n  
co C e n t r a l ;  B o n o s  y  "o p e n  m a r k e t " ,  e tc .  S in  e m b a rg o , la  a c t iv id a d  b a n ca  
r i a  d e l T e s o ro  es " s u i  g e n e r is " .  E n  e fe c to ,  s i  se a c e p ta  que la  a c t i v i ­
da d  p r o p ia  de u n  b a n c o  e s  la  de in t e r m e d ia r io  f in a n c ie r o ,  r e c ib i r  d e p ô s i-  
to s  p o r  c u e n ta  a je n a  y  p r e s ta r lo s  p o r  c u e n ta  p r o p ia ,  no  puede d e c ir s e  que 
e l  T e s o ro  s e a  e l  banque  r o  d e l E s ta d o , y a  que e s  u n  m e r o  ô rg a n o  té c n ic o  -  
de c e n tra Ü z a c iô n  de su s  fo n d o s  (3 3 ) . E n  r e la c iô n  con  o t r o s  o rg a n is m o s  pu 
b l ic o s  y  h a s ta  p r iv a d o s  s i  p a re c e  que e l  T e s o ro  re c ib e  fo n d o s  y  le s  a b re  
d e te rm in a d o s  c r é d i to s .  T a m b ié n  u t i l i z a  p r o c e d im ie n to s  p a re c id o s  a lo s  de
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lo s  b a n co s  p a ra  o b te n e r  l iq u id e z  d e l B a n c o  C e n t r a l .  P e ro  la s  a p a r ie n c ia s  
son  m e ra m e n te  e x te rn a s ,  lo s  c l ie n te s  so n  fo r z o s o s ,  lo s  p r in c ip io s  que r i -  
gen la  g e s t io n  d e l T e s o ro  y  lo s  f in e s  b u s c a d o s  son  d ife r e n te s  a lo s  de un 
b a n co  c o m e r c ia l ,  y  s o b re  to d o , lo s  c l ie n te s  p u b l ic o s ,  e l  T e s o r o  ba n co  y  - 
e l  B a n c o  C e n t r a l  son  re d u c ib le s  de h e c h o  a l E s ta d o . L a  d i fe r e n c ia  fu n d a ­
m e n ta l d e l E s ta d o  b a n q u e ro  con  lo s  b a n c o s  p r iv a d o s  es  la  s o b e ra n ia  de 
a q u e l que le  c o n v ie r te  en  fu e n te  y  té r m in o  de la  l iq u id e z  y  h a ce  a c o n s e ja -  
b le  c o n s id e r a r  su s  a c t iv id a d e s  b a n c a r ia s  en e l  c o n te x to  de lo s  e q u i l ib r io s  -  
g é n é ra le s  de la  e c o n o m ia  a n te s  que c o m o  e x p e d ie n te s  de p o lf t ic a  f in a n c ie r » ,
(34) p u e s to  qu e , co m o  b ie n  d ic e  B .  B lo c h - L a in é ,  e l  T e s o ro  no  es  n i  e l  c a -  
je r o  n i  e l  b a n q u e ro  d e l E s ta d o , " e s  la  p e r s o n i f ic a c iô n  f in a n c ie r a  d e l E s ta d o "
(3 5 ). E s  d e c ir ,  s é r ia  m â s  p r o p io  l la m a r  a l T e s o ro  b a n q u e ro  de la  E c o n o ­
m ia  N a c io n a l que n o  b a n q u e ro  d e l s e c to r  p u b l ic o .
185.
IV. 6. C O N C L U S I O N E S  R E S U M E N .  C A P I T U L O  IV
IS  E n  la  e c o n o m ia  d e l " p a t r o n  o r o "  e l  d in e ro  e r a  u n a  m e r  
c a n c ia  c o n  v a lo r  " p e r  s e " ;  e l  T e s o ro ,  co m o  lo s  d e m a s  a g e n te s , e s ta b a  l im i t a  
do m o n e ta r ia m e n te  p o r  la s  e x is te n c ia s  de u n  b ie n  m a te r ia l .  E l  T e s o ro  re c a u  
da ba  la  im e rc a n c ia  a m o n e d a d a , la  a lm a c e n a b a , la  s itu a b a  en  d iv e r s e s  p u n to s  
g e o g ra f& c o s  y  f in a lm e n te  la  e n tre g a b a  en  pa go  de la s  o b lig a c lo n e s  e s ta ta le s .
E n  la  e c o n o m ia  d e l p a p e l m o n e d a , e l  d in e ro  es un a  p r o m e ­
sa  de p a g o  (o  de g a ra n t ia  de co b ^o ) fo ^ m u la d a  p o r  e l  T e s o ro  (E s ta d o ) en  n o m ­
b r e  de l a  c o le c t iv id a d ;  c a re c e n  p u es  de s ig n if ic a d o  e c o n ô m ic o  o ju r id ic o  la s  su 
m a s  que e s té n  en p o d e r  d e l m is m o  T e s o ro .
28  L a s  c ir c u n s ta n c ia s  b é lic a s  en  p r im e r a  in s ta n c ia ,  la s  - 
e x ig e n c ia s  s o c io -e c o n ô m ic a s  de m o d o  p e rm a n e n te  d e s p u é s , ban  s itu a d o  a l  E s  
ta d o  a l a  v a n g u a rd ia  de la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  co n  un  d o b le  p r o ta g o n is m o .
P o r  u n  la d o  la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  e s ta ta l d i r e c ta  e x p é r i ­
m e n ta  um c r e c im ie n to  e s p e c ta c u la r  d e b id o , ta n to  a l  de sp e g u e  d e l P re s u p u e s to  
t r a d ic io m a l,  co m o  a que e l  E s ta d o  e m p re n d e  n u m é ro s  as  e im p o r ta n te s  ta re a s  
é c o n o m is a s  f in a n c ia d a s  a l  m a rg e n  d e l m a rc o  p r e s u p u e s ta r io .
P o r  o t r o  la d o  e l E s ta d o  a s u m e , p a ra  le  la m e n te  a l  p r o ta g o ­
n is m o  d e l  p u n to  a n te r io r ,  la  r e s p o n s a b il id a d  de d i r i g i r  e l  c o n c ie r to  e c o n ô m i­
co  in te r p r e ta d o  p o r  lo s  d e m â s  a g e n te s .
38  E l  T e s o ro ,  que s ig u e  s ie n d o  e l  c a je r o  û n ic o  d e l P re s u
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p u e s to , se c o n s t itu y e  en  c a je r o  y  b a n q u e ro  de la  m a y o r fa  de lo s  o r g a n is -  
m o s , e n tid a d e s  o e x p e d ie n te s  p ù b lic o s  co n  v id a  f in a n c ie r a  e x t r a p r e s u p u e s -  
t a r ia .
L o s  e q u i l ib r io s  d e l P re s p u e s to  p ro p o r c io n a n  una i n f o r -  
m a c iô n  p a r c ia l  de la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  e s ta ta l ,  p o r  lo  que es  p r e c is o  
r e c u r r i r  a l  b a la n c e  d e l T e s o ro  co m o  c o n c e p to  m â s  in te g ra d o  y  u n iv e r s a l ,  
a l  r e c o g e r  ta n to  lo s  m o v im ie n to s  m o n e ta r io s  p re s u p u e s ta d o s  c o m o  lo s  e x -  
t r a p r e s u p u e s ta r io s .
49 A u n q u e  a e fe c to s  de la s  d e c is io n e s  s o b re  p o lf t ic a  m o n e  
t a r ia ,  e l  b a la n c e  d e l T e s o ro  s e a  un  s u s t i tu to  d e l P re s u p u e s to  u n iv e r s a l ,  la  na  
tu r a le z a  ju r f d ic a  de a m b o s  es m u y  d is t in t a .
L o s  in g r e s o s  y  p a g o s  p r e s u p u e s ta r io s  so n  u n a  c o n s e c u e n - 
c ia  de lo  e s ta b le c id o  p o r  la  L e y ,  c o n c ib ié n d o s e  e l  T e s o ro  c o m o  u n  a p é n d ic e  -  
p a s iv o  que une e l  c i r c u i t o  de d e re c h o s  y  o b lig a c io n e s  l iq u id a d o s .  E n  lo s  in g r e  
SOS y  p a gos  cu ya s  ca u sa s  no  qu edan  re g u la d a s  en  e l  P re s u p u e s to , e l  E je c u t i -  
vo  s u e le  te n e r  am  p l ia  d is c re c io n a lid a d  p a ra  p o n e r  la s  ca u sa s  d e l d e ve n g o , y  
e s ta  d is c re c io n a lid a d  es e je r c id a  p re d o m in a n te m e n te  p o r  e l  T e s o ro .
H o y  se d e ja  s e n t i r  u n a  d o b le  n e c e s id a d : p o r  un a  p a r te  
d e s v in c u la r  la  a c c iô n  g e s to ra  de la  e c o n o m ia  p û b lic a  de lo s  c r i t e r io s  d e l 
fa ls o  c a je r o  que es e l  T e s o ro  p û b l ic o ;  p o r  o t r a  p a r te ,  e x ig e n c ia s  de g a -  
ra n t ia s  ju r id ic a s  y  de s im p le  ra c io n a l id a d  d e m a n d a n  c la r id a d  de c r i t e r io s  
y  o»*denaciôn s is te m â t ic a  que e n ca u ce  la  d is p e rs a  in te r v e n c iô n  e s ta ta l.
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V . l .  D E F IN IC IO N  D E L M O D E L O
B u s c a n d o  m â s  c la r id a d  p a ra  lo  d ic h o  en  e l  c a p itu lo  p r e c e -  
te  s o b re  la  s u s ta n c ia  y  e s p e c ia lm e n te  s o b re  la s  a c t iv id a d e s  de un  T e s o ro  m o ­
d e rn o  y  co n  la  id e a  de que m e  s i r v a  c o m o  p r e lu d io  p a ra  la s  d is c u s io n e s  de 
p ro x im c s  c a p itu le s , v o y  a in te n ta r  r e f l e j a r  la s  c a r a c te r f s t ic a s  de u n  T e s o ro  
m o d e rn o  in s e r to  en  u n  E s ta d o  im a g in a r io  y  s im p l i f ic a n d o  e l  m o d e lo  to d o  lo  
p o s ib le .
S u p o n g a m o s  u n  E s ta d o , m o n e ta r ia m e n te  s o b e ra n o , in t e ­
g ra d o  p o r  dos s u b d ito s ,  A  y  B , y  u n a  u n ic a  in s t i t u c iô n ,  su  T e s o ro ,  T .
E l  E s ta d o  a d m in is t r a  u n  p a t r im o n io  y  p r e s ta  u n os  b ie n e s
y  s e r v ic io s  de u s o  c o m u n  y  g r à tu i to  p a ra  lo s  s o c io s .
In d e p e n d ie n te m e n te  de  la  h a c ie n d a  c o m u n , lo s  s o c io s  ad 
m in is t r a n  u n  p a t r im o n io  p r iv a d o .  T o d o s  lo s  b ie n e s  que p ro d u c e n  A  y  B  
so n  d e s tin a d o s  a la  v e n tâ  y  c o m p ra d o s  m a y o r i ta r ia m e n te  p o r  e l  o t r o  so c io ; 
in te rc a m b ia n d o  pe q u e fta s  f ra c c io n e s  con  te r c e r o s .
E n  e l  in te r c a m b io  n o  se da  e l  t ru e q u e , s in o  que la s  
m e rc a n c ia s  so n  p a g a d a s  en d in e ro  s ig n o .  E s te  d in e ro  e s tâ  c o n s t i tu id o  p o r  
t i t u lo s  e m it id o s  p o r  T ,  lo s  c u a le s  so n  de a c e p ta c iô n  o b l ig a to r ia  co m o  f o r ­
m a  de pa go  d e f in i t iv o  e n tre  lo s  s o c io s .  L a  u n id a d  de c u e n ta  de v a lo r  en 
q u e .s e  e x p re s a n  lo s  c a r d in a le s  de lo s  t i t u l o s ,  es u n a  u n id a d  a b s t ra c ta  " X " ,  
s in  r e fe r e n c ia  d ir e c ta  a n in g u n  o t r o  d in e ro  o  n u m e r a r io .  Su v a lo r  s e râ  - 
u n  é q u iv a le n te  en  m e rc a n c ia s  que d e p e n d e râ  de la s  re g la s  de o fe r ta  y  d e ­
m a n d a  d e l m e rc a d o .
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P a ra  s im p l i f i c a r  n u e s tro s  a n â l is is  s u p o n g a m o s  qu e  lo s  
s o c io s  no  u t i l iz a n  o t r o s  m e d io s  de p a g o , n i  a d m ite n  m â s  fo r m a s  de  p a g o , 
que la s  t r a n s fe r e n c ia  de la  m o n e d a  " X " .  V a m o s  a s u p o n e r t  a m  b ie n , p a ra  
f a c i l i t a r  la  f i ja c iô n  de im â g e n e s , que en  u n  m o m e n to  e x is te  un  m o n ta n te  
d e te rm in a d o  de p a p e l " X "  s e lla d o ,  300 u n id a d e s /d e  la s  c u a le s :  A , p o se e  -  
100 ; B ,  80 ; 20 e s tâ n  en  p o d e r  de te r c e r o s ,  y  100 p e rm a n e c e n  en lo s  c a -  
jo n e s  de T .
D iv id i r e m o s  n u e s tro  e s tu d io  en c u a tro  e n fo q u e s  o a p a r  -  
ta d o s  : en e l  a p a r ta d o  A ) h a re m o s  u n a  s im p le  r e iv in d ic a c iô n  de la  n a tu r a -
le z  de s im p le  d o c u m e n te  in te r n o  que t ie n e n  lo s  t i t u lo s  en  p o d e r  de T ,  s in  
n in g û n  c a r â c te r  d in e r a r io .  E l  ^ p a r ta d o  B ) ,  b a jo  la  o p t ic a  d e l p le n o  e m ­
p le o  de lo s  fa c to r e s ,  e s tu d ia  lo s  e fe c to s  que p ro d u c e n  lo s  c o b ro s  y  p a g o s  
de T  en lo s  p r e c io s  y  en  lo s  p a t r im o n ie s  de lo s  s o c io s .  E l  a p a r ta d o  C ) 
e s  un  a n â l is is  e le m e n ta l de la s  c o n d lc io n e s  que deben r e u n i r  lo s  c o b ro s  
y  pa gos  de T  p a ra  s e r  n é u t ra le s ,  p a t r im o n ia l  y  m o n e ta r ia m e n te .  F in a l ­
m e n te  en  e l  a p a r ta d o  D) se hace  h in c a p ie  en  la s  p o s ib i l id a d e s  y  l im i t a  c io  
n é s  que e n c u e n tra  e l  E s ta d o  en e l  u s e  d e l d in e ro  con  e l  o b je t iv o  de e s ta -  
b i l i z a r  lo s  p r e c io s  y ,  e s p e c ia lm e n te ,  p a ra  im p u ls a r  la  a c t iv id a d  e c o n ô m i-
V . 2 .  LO S  T IT U L O S -D IN E R O  D E L  E S T A D O  N O  P U E D E N  C O M P U T A R S E  - 
C O M O  T E S O R E R IA  D E L  M IS M O  E S T A D O
iA lg u ie n  puede s o s te n e r  que lo s  100 t i t u lo s  en p o d e r  de 
T  so n  un a  te s o r e r ia ,  un a  c a ja ,  u n a  l iq u id e z ,  o co sa s  p o r  e l  e s t i lo ?  C ie r  
ta m e n te , que n o ; son  u n as  h o ja s  im p r e s a s  s in  m â s  t r a s c e n d e n c ia  e c o n ô -
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m ic a .  T a l  v e z , s i  en u n  m o m e n to  a n t e r io r  h a b fa  un a  c a n tid a d  m a y o r  o - 
m e n o r  de d ic h o  p a p e l,  y  s i  la  m a q u in a  de i m p r i m i r  ha p e rm a n e c id o  p a r a ­
da  en  ese  p e r fo d o ,  e s te  c o m p u te  no s  s i r v e  c o m o  u n  in d ic a d o r  de lo  que ha 
b r â  s u c e d id o  en  e l  m e rc a d o  m o n e ta r io ;  p e ro  d e sd e  lu e g o , n i en  e l  p a t r im  o 
n io  d e l E s ta d o  n i  en  e l  de c u a lq u ie r a  de sus  s o c io s  p u eden  in te g r a r s e  t a ­
le s  t i t u lo s .  E s  u n  m e r o  r e g is t r e  o  s a ld o  f o r m a l  que n a d ie  v a  a c o b r a r  o 
p a g a r .
V . 3 . E F E C T O S  D E L  USO P E  T IT U L O S -B O N O S  D E L  E S T A D O  C O M O  F O R ­
M A  P E  P A G O  E N T R E  T  Y  LO S  SOCIOS
E l  e s tu d io  d e l e s te  e p ig ra fe  da p o r  s u p u e s ta  la  s i tu a c iô n
id e a l  de un a  o c u p a c iô n  p le n a  de to d o s  lo s  fa c to r e s ,  a s ig n a c iô n  e f ic ie n te ,  y
p r e c io s  p r o p o r c io n a le s  a la  c a n tid a d  d e l d in e ro  le g a l  e x is ta n te ,  a s i  c o m o  
a u s e n c ia  de c u a lq u ie r  e s t r a te g ia  m o n o p o le t ic a  p o r  p a r te  de lo s  s o c io s .
L a  l im i t a  c iô n  a d o s  s u je to s ,  que s u g ie re  una  im a g e n  de no  c o m p e te n c ia  -  
p e r fe c ta ,  se m a n t ie n e  en  e s te  a p a r ta d o  û n ic a m e n te  en  c u a n to  f a c i l i t a  la  m e  
d ic iô n  de lo s  e fe c to s  en  lo s  p a t r im o n ie s .  E l  a n â l is is  es  de e s tâ t ic a  c o m - 
p a r â t iv a .
V . 3 . 1 .  E fe c to s  de la  e n tre g a  de d in e ro  p o r  e l  E s ta d o  a lo s  s o c io s
E n  e s te  s u b a p a r ta d o  v a m o s  a s e g u ir  la s  a l te ra c io n e s  
que e l n u e v o  d in e ro  p ro d u c e  ta n to  en  lo s  n iv e le s  de p r e c io s  c o m o  en la  r i  
q u eza  p o s e id a  p o r  cada  s o c io .
P a re c e  c o n v e n ie n te  que a d e m â s  d is t in g a m o s  dos c a so s  :
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a) L o s  b o n o s -d in e r o  e n tre g a d o s  p o r  T  a lo s  s o c io s  t ie n e n  u n  c a r â c t t r  one 
r o s o  en  p a g o  de b ie n e s  o s e r v ic io s  a p o r ta d o s  p o r  lo s  s o c io s  a la  soc ie d a d
b) L o s  bo nos  so n  r e c ib id o s  a t f t u lo  de t r a n s f e r e i  c ia  u n i la t e r a l  o d o ra c io n .
V . 3 . 1 . 1 .  E fe c to s  s o b re  lo s  p r e c io s
E n  la  h ip ô te s is  a ) , lo s  s o c io s  t r a n s f ie r e n  u n a  p a r t*  d e l 
s to c k  de b ie n e s  de que d is p o n fa n  p r iv a d a m e n te  a l  p a t r im o n io  de la  s c c ie d a d , 
c u y o s  b ie n e s  so n  de u s o  in d iv is ib le  y  no  ju e g a n  en  e l  m e rc a d o ,  v ié n - lo s e , 
a ca m  b io  in c re m e n ta d o s  su s  a c t iv o s  m o n e ta r io s .
S i lo s  a c t iv o s  a p o r ta d o s  p o r  lo s  s o c io s  s o n  b ie n e s  y  s e r  
v ic io s  de c o n s u m e , no  c a p ita l iz a b le s ,  h a y  u n a  d o b le  ca u s a  qu e  im p u l ia r â  
la  s u b id a  de lo s  p r e c io s :  p o r  un  la d o  se  r e t i r a n  b ie n e s  d e l m e rc a d o ,  y a  -  
que lo s  b ie n e s  y  s e r v ic io s  t r a n s fe r id o s  a la  s o c ie d a d  no  s e râ n  c o b ra lo s  a 
lo s  s o c io s  en  e l  m o m e n to  de su  u s o  y  d is f r u te ;  p o r  o t r o  la d o  a u m e n t i e l  -  
d in e r o  c i r c u la n te  d e l m e rc a d o .
P a ra  c ic lo s  s u c e s lv o s  la s  m e rc a n c fa s  v o lv e r a n  a l  n is m o  
n iv e l  f f s ic o  a n t e r io r  a  la  in te r v e n c iô n  de T ,  p o r  lo  que lo s  p r e c io s  p e rd e - 
râ n  p a rc ia lm e n te  la  e le v a c iô n  a n t e r io r .  S i e l  n u e vo  d in e r o  co n  e l  que T  -  
pa ga  a lo s  s o c io s  no  e s  v e r t id o .  a la  c i r c u la c iô n  h a s ta  que la s  m e r 'a n e fa s  
r e t i r a d a s  h a yan  s id o  re p u e s ta s ,  la  e le v a c iô n  de lo s  p r e c io s  s e  d e b e r f  e%. 
c lu s iv a m e n te  a l  a u m e n to  de d in e ro  y  se  e s ta b i l iz a r â n  a lo s  n u e v o s  n i e le s .
S i lo  que T  a d q u ie re  o n e ro s a m e n te  es  u n a  p a r te  tfel ca 
p i l a l  f f s ic o ,  que a n te s  g e s tio n a b a n  p r iv a d a m e n te  lo s  s o c io s ,  e s to s  d ir f r u ta
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r a n  en  p é r io d e s  s u c e s iv o s  de la  m is m a  c a n t id a d  de p ro d u c to s  (s u p o n e m o s  
que p e rm a n e c e  s in  v a r la c iô n  la  p ro d u c t iv ld a d  d e l c a p ita l ) ;  p e ro ,  lo s  in t e r -  
c a m b io s  s i  que d is m in u ir â n ,  p u e s to  que te n d re m o s  m a y o r  p r o p o r c iô n  de - 
b ie n e s  c o le c t iv o s  ( g r a tu it e s ) ,  y  m e n e r  c o m e r c ia l iz a d a .
H a b râ  p u e s  un  e fe c to  in s ta n ta n é e  de e le v a c iô n  de p r e c io s  
o r ig in a d o  p o r  la  in y e c c iô n  m o n e ta r ia  y  u n a s  in f la c io n e s  en  lo s  p é r io d e s  su 
c e s iv o s  o c a s io n a d a s  a l  s u s t r a e r  d e l m e rc a d o  lo s  p ro d u c to s  d e l c a p it a l  a d -  
m in is t r a d o  p o r  T .  E s to s  u l t im e s  e fe c to s  t e r m in a r â n  cua ndo  se e x t in g a  -  
e c o n o m ic a m e n te  e l  c a p it a l  f f s ic o .
U n  e fe c to  m â s  puede c o n s id e ra rs e  que c o a d y u v a râ  a e le  
v a r  lo s  p r e c io s  cua n d o  lo s  c a p ita le s  f f s ic o s  p a se n  de p r iv a d o s  a  p ù b l ic o s .  
L o s  s u je to s  e n c o n tr a râ n  que la  re  la  c iô n  a c t iv o s  r e a le s /a c t iv o s  f in a n c iè re s ,  
a  p e s a r  de la s  d e p re c ia c io n e s  a r r ib a  c o n s id e ra d a s , se ha a lte ra d o  a fa v o r  
de lo s  u l t im e s ,  p o r  lo  que es de e s p e r a r  in te n te n  u n  r e e q u i l ib r io  d e m a n - 
dando  c a p it a l  f f s ic o  y  o f r e c ie n d o  d in e ro .  E l  n u e vo  e q u i l ib r io  e x ig e  u n  aho 
r r o  a d ic io n a l y  un  e n c a re c im ie n to  d e l f a c t o r  c a p ita l  que haga p o s ib le  e l  -  
a h o r r o .  E l le  in c id i r â  en  e l  p r e c io  de lo s  b ie n e s  d e l m e rc a d o .
E n  la  h ip ô te s is  b ), cua ndo  e l  d in e ro  es una d o n a c iô n  de 
T  a lo s  s o c io s ,  e l  m e rc a d o  p e rm a n e c e  co n  e l  m is m o  n iv e l  de b ie n e s  r e a ­
le s ,  en ta n to  qu e , se  in c r e m e n ts  la  c i r c u la c iô n  m o n e ta r ia .  Sus e fe c to s  - 
s o b re  lo s  p r e c io s  s e râ n  lo s  m is m o s  v is to s  p a ra  la  c o m p ra  p o r  T  de b ie n e s  
y  s e r v ic io s  c o n s u m ib le s  cua ndo  e l  d in e ro  se re te n fa  h a s ta  la  g e n e ra c iô n  -  
de m e rc a n c fa s  é q u iv a le n te s  a la s  r e t i r a d a s  d e l m e rc a d o .  U na e le v a c iô n  - 
in s ta n tâ n e a  de lo s  p r e c io s  y  e s ta b i l iz a c iô n  a l  n u e vo  n iv e l .
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V . 3 .1 .2  i E fe c to s  s o b re  la s  m a s a a  p a t r im o n ia le s
E n  e l  s u p u e s to  a ) ,  e n tre g a  de b ie n e s  p o r  lo s  s o c io s  a -  
T  a cam  b io  de t i t u lo s  m o n e ta r io s ,  e l  fe n o m e n o  in m e d ia to  es un  a u m e n to  -  
d e l p a t r im o n io  c o le  c t i  v o  y  c o r r e la t iv a  d is m in u c iô n  de lo s  p a t r im o n io s  p r i ­
v a d o s . L a  c o m p e n s a c iô n  m o n e ta r ia  que re c ib e n  lo s  s o c io s  r e s u l ta r a  i l u -  
s o r ia  en  su c o n ju n to , p u e s to  qu e , a l  e le v a rs e  lo s  p r e c io s ,  la  m a s a  f in a n  
c ie r a  s e ra  a fe c ta d a  p o r  la  e v ic c io n  m o n e ta r ia .
S in  e m b a rg o  lo s  s o c io s  en  su  c o n ju n to  s i  o b tie n e n  un a  -  
v e n ta ja  p a t r im o n ia l ,  p u e s to  que lo s  a c t iv o s  r e a le s  que d is f r u ta n  (s o c ia le s  
m a s  p r iv a d o s ) ,  p e rm a n e c e n  e s ta b le s  (d e ja n d o  de la d o  e l  p o s ib le  in c re m e n  
to  de s a t is fa c c iô n  que p u eda  p r o p o r c io n a r  la  n u e v a  d is t r ib u c iô n ) , y  s im u l -  
tâ n e a m e n te  han a l ig e ra d o  e l  v a lo r  r e a l  de lo s  c r é d i to s  de te r c e r o s  s o b re  
d ic h o s  b ie n e s  e x p re s a d o s  en  m o n e d a  d e v a lu a d a .
L o s  v a lo r e s  r e la t iv o s  de lo s  p a t r im o n io s  p r iv a d o s  de -  
lo s  s o c io s  se h a b râ n  a lte ra d o  fa v o re c ie n d o  a l  que te n g a  m e n o r  p ro p o c iô n  - 
de a c t iv o s  f in a n c ie r o s  en  su  p a t r im o n io  con r e  la  c io n  a l  que te n g a  m a y o r  - 
co m p o n e n te  m o n e ta r io .
E n  e l  c a s o  b ), e n tre g a  g r a tu i ta  de d in e ro  p o r  T  a lo s  -  
s o c io s ,  e s to s  en  c o n ju n to  v e ra n  in c re m e n ta d a  su  r iq u e z a  p o r  la  d e s v a lo r i -  
z a c io n  de su s  d e udas  en u n id a d e s  " X "  f r e n te  a te r c e r o s .
A u n q u e  e l  r e p a r to  de t i t u lo s  g r a tu ito s  fu e re  h e ch o  a p a r  
te s  ig u a le s  e n tre  lo s  s o c io s ,  e l lo  a l t e r a r ia  la  d is t r ib u c iô n  de la  r iq u e z a  -
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e n t re  lo s  s o c io s ,  d e p e n d ie n d o  la  im p o r ta n c ia  de la s  m o d if ic a c io n e s  de la  - 
r e la c iô n  e n t re  b ie n e s  re a le s  y  m o n e ta r io s  que in te g re n  su s  p a t r im o n io s .  -  
V e a m o s  un  e je m p lo ;
S up o n g a m o s  que a n te s  de l le v a r s e  a cab o  la  a m p lia c iô n  
m o n e ta r ia  a m b o s  s o c io s  te n fa n  u n  p a t r im o n io  d e l m is m o  v a lo r  en  e l  m e r ­
c a d o : E l  s o c io  A  p o s e ia  b ie n e s  re a le s  p o r  v a lo r  de 300 X  y ,  100 m o n e ta ­
r io s ;  B  d is p o n fa  de 320 X  en b ie n e s  re a le s  y  80 en  m o n e d a s , e l  p a t r im o ­
n io  de a m b o s , p u e s , es  ig u a l  400 X .  S up o n g a m o s  a d e m â s , que no  b a y  
o t r o s  c r é d i to s  e n t re  lo s  s o c io s  y ,  que la s  re la c io n e s  f in a n c iè r e s  con  t e r c e ­
ro s  s o n  û n ic a m e n te  a t r a v é s  de T .  Se l le v a  a cabo  la  a m p lia c iô n  m o n e ta ­
r i a  y  cada  s o c io  re c ib e  10 X ;  su p o n g a m o s  que e s te  a u m e n to  d e l c r é d i te  -  
o c a s io n a  u n a  e le v a c iô n  de p r e c io s  de u n  10 p o r  c ie n to .  L o s  p a t r im o n io s ,  
c u a n t if ic a d o s  con  la  n u e v a  es c a la  m o n e ta r ia  q u e d a r ia n  a s f :
S O C IO  A  :
A c t iv o s  re a le s  , .  . .  
A c t iv o s  m o n e ta r io s
300 X 1 ,1 0  
100 +  10
3 3 0 x '
l lO x '
T o ta l 4 4 0 x '
S O C IO  A  : A c t iv o s  re a le s  . . . .  
A c t iv o s  m o n e ta r io s
320 X  1, 10 = 
8 0 + 1 0
3 5 2 x '
9 0 x '
T o ta l 4 4 2 x '
S ie n d o  x '  la  n u e va  e q u iv a le n c ia  en  té r m in o s  re a le s  de la  
u n id a d  m o n e ta r ia  d e sp u é s  de la  in f la c iô n .
198.
L la m a n d o :  R  = a c t iv o s  re a le s  de A ;  R . = a c t iv o s  re a
le s  de B ; = a c t iv o s  m o n e ta r io s  de A ;  = a c t iv o s  m o n e ta r io s  de B ;
D = a u m e n to  de a c t iv o s  f in a n c ie ro s  de A ;  D. = a u m e n to  de a c t iv o s  
a b
f in a n c ie r o s  de B ;  c = c o e f ic ie n te  de r e v a lo r iz a c iô n  de lo s  a c t iv o s  r e a le s .  
A n te s  de la  in f la c iô n  te n e m o s :
“ a
D e sp u é s  de la  in y e c c iô n  m o n e ta r ia .
cR  +  M  +  D 
a a a
Segûn m  sea  m a y o r ,  ig u a l o  m e n o r  que m ' ,  A  h a b râ  -  
p e rd id o  con  r e la c iô n  a B , p e rm a n e c e râ  ig u a l o m e jo r a r â .
V . 3 . 2 .  E fe c to s  p o r  p a s a r  lo s  t f t u lo s  a p o d e r  d e l E s ta d o
C u a n d o  los a c t iv o s  f in a n c ie r o s  p a sa n  de p o d e r  de lo s  s o ­
c io s  a la  c a ja  de T ,  se p r o d u c ir â n  e fe c to s  s im é t r ic o s  a lo s  a n a liz a d o s  en  
B . 1.
199.
L o s  a n â l is is  que p o d r fa m o s  h à c e r  a h o ra  s e r ia n  r e i t e r a t i  
v o s  s in  o t r a  d i fe r e n c ia  que la  de que sus  re s u lta d o s  i r i a n  en d ir e c c iô n  o -  
p u e s ta . M e  l im l t a r é  a a p u n ta r  la s  c o n c lu s io n e s  g é n é ra le s .
L o s  p r e c io s  d e s c e n d e râ n . L a  deuda de lo s  s o c io s  en - 
m o n e d a  n a c io n a l f  re n te  a te r c e r o s  se r e v a lo r iz a r â .  L a  s i tu a c iô n  p a t r im o  
n ia i  r e la t iv a  de lo s  s o c io s  se m o d if ic a r â  a fa v o r  d e l p a t r im o n io  que e s té  
in te g ra d o  p o r  un a  p r o p o r c iô n  s u p e r io r  de a c t iv o s  f in a n c ie r o s .
V . 3 . 3 .  E fe c to s  de la  v a r la c iô n  de te n e n c ia  de t i t u lo s  p o r  e x t r a n je r o s
C o n s id e râ b a m o s  que e l  d in e ro  en p o d e r  de lo s  s o c io s  so 
la m e n te  c u m p lfa  la  fu n c iô n  de m e d io  de c i r c u la c iô n ,  s u p o n g a m o s  a h o ra  que 
e l  d in e ro  X  e n  p o d e r  de te r c e r o s  es u t i l iz a d o  en  p a r te  p a ra  lo s  in t e r c a m -  
b io s  con  lo s  s o c io s ,  y  en p a r te ,  p a ra  o t r a s  f in a lid a d e s ,  c o m o  a te s o ra m ie n  
to  o in te r c a m b io  co n  o t r o s  s u je to s  a je n o s  a l  E s ta d o  T .
E n  e l  c a s o  de que e l  d in e ro  X  sea  u t i l iz a d o  p o r  lo s  e x ­
t r a n je r o s  en  e l  m e rc a d o  in t e r i o r ,  e l  e s tu d io  s o b re  lo s  p r e c io s  s é r ia  s i m i ­
l a r  a l  y a  r e a l iz a d o  p e ro  con  m â s  c o m p le jid a d e s .  N o  te n d r ia  n in g û n  e fe c to  
en lo s  p r e c io s ,  s i  la s  m o d if ic a c io n e s  tu v ie r a n  su c o n t ra p a r t id a  en la s  can  
t id a d e s  d e te c ta d a s  p o r  lo s  s o c io s .  S i la  c o n t ra p a r t id a  e r a  T ,  es d e c ir ,  a 
un  a u m e n to  de d in e ro  en p o d e r  e x t r a n je r o  c o r re s p o n d ra  un a  d is m in u c iô n  - 
de b ie n e s  en  p o d e r  de T ,  o , a la  in v e r s a ,  la s  te n d e n c ia s  s e râ n  la s  y a  co 
n o c id a s , m a y o r  p re s iô n  m o n e ta r ia  y  a m in o ra c iô n  de la s  t ra n s a c c io n e s  re a  
le s  en  e l  p r im e r  s u p u e s to  y ,  la  te n d e n c ia  c o n t r a r ia  en  e l se g u n d o . S in  - 
e m b a rg o  es  p r e s u m ib le  que e s ta s  m a n ife s ta c io n e s  se a n  m â s  d é b ile s  que en
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un a  e c o n o m ia  c e r ra d a ,  p u e s to  que p a r te  d e l d in e r o  a d ic io n a d o  s e ra  d e s t i -  
na do  a o t r o s  m e rc a d o s  o re p u e s to  d e sde  o t r a s  a p lic a c io n e s  y ,  e s p e c ia lm e n  
te ,  la s  m e rc a n c fa s  s u s tra fd a s  p u eden  s e r  re p u e s ta s  de sde  o t r o s  m e rc a d o s  
o la s  v e r t id a s  se fu g a ra n  d e l m e rc a d o  i n t e r i o r .
E n  e l  s u p u e s to  de que e l  d in e ro  X  se a  a te s o ra d o  p o r  -  
lo s  e x t r a n je r o s  o  d e s tin a d o  a o t r o s  u s o s  que no  se a n  e l  c o m e rc io  con  A  y  
B , u n  a u m e n to  de m o n e d a  en  p o d e r  de lo s  e x t r a n je r o s ,  te n d ra  la  c o n t r a ­
p a r t id a  de m a y o r  c a n tid a d  de b ie n e s  a d is p o s ic iô n  de lo s  s o c io s ,  (s u p u e s ­
ta  la  o n e ro s id a d  de la s  t ra n s a c c io n e s ) .  S i e l  d in e r o  p ro c é d é  d e l c i r c u la n  
te  m o n e ta r io  de lo s  s o c io s  y  lo s  b ie n e s  f f s ic o s  e n t ra n  en e l  c i r c u f t o  c o m e r  
c ia l ,  h a b râ  u n a  d o b le  ra z ô n  p a ra  que b a je n  lo s  p r e c io s ,  m e n o s  d in e ro ,  -  
m â s  b ie n e s . S i e l  d in e ro  fu e  c re a d o  " e x  n o v o "  y  lo s  b ie n e s  no  e n tra n  en 
e l  c o m e rc io  in t e r i o r ,  lo s  p r e c io s  de e s te  no  se  m o d if ic a r â n .
E n  lo  r e la t iv o  a lo s  e fe c to s  p a t r im o n ia le s ,  y a  v im o s  -  
c o m o  la  e le v a c iô n  de p r e c io s  p e r ju d ic a r fa  a l  e x t r a n je r o  p o s e e d o r de a c t i ­
v o s  f in a n c ie r o s  e x p re s a d o s  en  m o n e d a  n a c io n a l.  C u a n d o  se c o m p ra n  b ie ­
nes a l  e x t r a n je r o  con  m o n e d a  c re a d a  " a d  h o c "  lo s  s o c io s  re c ib e n  a lg o  r e a l  
y  e n tre g a n  u n a  s im p le  p ro m e s a , que c o m o  ta l ,  no  le s  c u e s ta  n a d a . Lo# 
n a c io n a le s  o b tie n e n  pues de in m e d ia to  e l  d is f r u te  g r a tu i to  de u n o s  b ie n e s . 
E s te  b e n e f ic io  se v e r â  in c re m e n ta d o  s i  a la  h o ra  de c u m p l i r  esa  " p r o m e ­
s a " ,  lo  h a ce n  con  m e n o r  c a n tid a d  de b ie n e s  de lo s  que r e c ib ie r o n  d e b id o  
a  la  e v ic c iô n  m o n e ta r ia .
V . 4 .  R E Q U IS IT O S  P A R A  Q U E  L A  A C T IV ID A D  F IN A N C IE R A  D E L  E S T A .
D O  S E A  N E U T R A L  M O N E T A R IA  Y  P A T R IM  O N IA  L M E N T E
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E n  e l  s u p u e s to  de s e g u ir  m o v ié n d o n o s  en  e l  m o d e lo  de - 
la  c o m p e te n c ia  p e r fe c ta ,  p a ra  que lo s  m o v im ie n to s  f in a n c ie r o s  e n tre  T  y  
lo s  s o c io s  no  a l t e r  en  e l  e q u i l ib r io  m o n e ta r io ,  lo s  t i t u lo s  que re c o g e  T  de 
b e râ n  s e r  u n a  su m  a e q u iv a le n ts  a la  que e n tre g a ; a d e m â s , lo s  r i tm o s  e n ­
t r e  c o b ro s  y  p a g o s  y  de la  c i r c u la c iô n  r e a l  de m e rc a n c fa s  d e b e râ n  p e rm a  
n e c e r  a p ro x im a d a m e n te  lo s  m is m o s  que s in  la  in te r v e n c iô n  de T ,  y ,  p o r  
u l t im o ,  la  s i tu a c iô n  r e la t iv a  p a t r im o n ia l  de lo s  s o c io s  no  d e b e râ  s e r  a fe c  
ta d a . S i h u b ie re  e fe c to s  r e d is t r ib u t iv o s ,  un a  d is t r ib u c iô n  d ife re n te  de la  
r iq u e z a  a l t e r a r â  e l  s is te m a  de  p r e c io s  de la  m is m a  m a n e ra  que  s i  se  in -  
t ro d u c e n  c a m b io s  en  lo s  p r e c io s  r e la t iv o s /  la  a l fc u o ta  de v a lo r  de cad a  e le  
m e n to  de u n  p a t r im o n io  se h a b râ  m o d if ic a d o .
D e lo  e x p u e s to  se de d u ce  q u e , aunque  lo s  c o b ro s  y  p a ­
gos de T ,  c o m p u ta d o s  d u ra n te  u n  p e r fo d o  d e te rm in a d o ,  p u edan  n iv e la r s e ,  
es  p r â c t ic a m e n te  im  p o s ib le  que no  g e n e re n  un a  d in â m ic a  en  p r e c io s  y  en  
d is t r ib u c iô n  de r iq u e z a .
V . 5 .  P O L IT IC A  M O N E T A R IA
L a  c a r a c te r f s t ic a  d i f e r e n c ia l  de la  " p o l f t i c a  m o n e ta r ia "  
c o n s is te  en  que T ,  m e d ia n te  m a n e jo s  m o n e ta r io s ,  b u s c a  d e lib e ra d a m e n te  
i n f l u i r  en  e l  n iv e l  de p r e c io s  y / o  en  la  a c t iv id a d  p r o d u c t iv a  de lo s  s o c io s ,  
en ta n to  que la s  in te rv e n c io n e s  c o n s id e ra d a s  h a s ta  a q u f se s u p o n fa  d e b fa n  
s e r  n e u t r a ie s  en  e s to s  a s p e c to s , o p o r  lo  m e n o s , no  ib a n  id i r ig id o s  ha c ia  
e l lo s .  O t r a  d i fe r e n c ia  e s e n c ia l es  e l  m a rc o  de r e f e r e n d a  en  que e s ta s  -  
m e d id a s  d e b e n  a c tu a r .  L o s  a n â l is is  a n te r io r e s  d is c u r r fa n  en e l  m e rc a d o  
id e a l  de la  c o m p e te n c ia  p e r fe c ta  co n  s u s  a t r ib u to s  de s e n c il le z  r e la t iv a  -
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d e l a n â l is is ,  c a r â c te r  u n fv o c o  de su s  p ro p ie d a d e s , y ,  p r in c ip a lm e n te ,  la  
o p t im a l id a d  de su s  re s u lta d o s .  L a s  in te rv e n c io n e s  de T  v e n ia n  a p e r t u r -  
b a r  e l  e q u i l ib r io  de n u e s t ro  m o d e lo  id e a l  y  e l  a n â l is is  ib a  e n c a m in a d o  a 
c o n o c e r  e l  e q u i l ib r io  que se f o r m a r ia  co n  lo s  n u e vo s  p a râ m e tro s .  P o r  e l  
c o n t r a r io ,  la  " p o l f t i c a  m o n e ta r ia "  a c tû a  s o b re  un  m e rc a d o  a ie  j  ado  d e l ô p -  
t im o  en  e l  u s o  de lo s  re c u r s o s  y  su  o b je t iv o  es  p re c is a m e n te  a c e r c a r  la  
e c o n o m fa  a ese  id e a l de e f ic ie n c ia .  L a  e s t r u c tu r a  d e l m e rc a d o  de la  co rn  
p e te n c ia  im p e r fe c ta ,  s ig n i f ic a  c u a lq u ie r a  que no  sea la  c o m p e te n c ia  p e r fe c  
ta .  L a  im  p e r fe c  c iô n  i n i c i a l  de m e rc a d o  s u e le  e s ta r  m a l  d e f in id a  y , e l  -  
g ra d o  de c o r r e c c iô n  in t r o d u c id o  p o r  la s  m e d id a s  de " p o l f t ic a  m o n e ta r ia "  
im p r e c is o .
V . 5 . 1 .  P o l f t ic a  m o n e ta r ia  de e s ta b i l iz a c iô n  de p r e c io s
E n  a ra s  de la  b re v e d a d  l im i ta r e m o s  e l  e s tu d io  a l  caso  
en  que e l  E s ta d o  in te n ta  r e t i r a r  u n  e x c e s o  de l iq u id e z ,  que p r e s io n a  lo s  -  
p r e c io s  a l a lz a ,  m e d ia n te  la  e m is iô n  de D e u d a , y  con  e l  o b je t iv o  e x c lu s iv o  
de im p e d i r  la  e le v a c iô n  de p r e c io s .
S up o n g a m o s  que T  e s tâ  e n tre g a n d o  c a n tid a d e s  de m oneda , 
se a  p a ra  a d q u i r i r  b ie n e s  y  s e r v ic io s ,  se a  p a ra  s u b v e n c io n a r  a u n  s o c io ,  ok 
p a ra  s u b v e n c io n a r  un a  a c t iv id a d  p r o d u c t iv a ,  y  no  de sea  que a u m e n te  e l  d i ­
n e ro  en c ir c u la c iô n  p a ra  que no  se e le v e n  lo s  p r e c io s ,  n i  ta m p o c o  se  r e t i  
r a  e l  d in e ro  m e d ia n te  im p u e s to s .  Se o p ta , en c a m b io , p o r  p a g a r un  in te -  
r é s  p a ra  que e l d in e ro  se a  d e p o s ita d o  p o r  lo s  s o c io s  en  T .
E l  d in e ro  le  v e n im o s  c o n s id e ra n d o  h a s ta  a q u f s o la m e n te
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co m o  m e d io  c i r c u la n te  en la s  t r a n s a c c io n e s ,  a m p lie m o s  sus  p o s ib le s  u so s  
y  c o n c e d a m o s  que ta m b ié n  puede  s e r  u t i l iz a d o  p o r  lo s  s o c io s  c o m o  fo r m a  
de a te s o r a r .  '
L a  u t i l id a d  p r o p o rc io n a d a  p o r  la  u l t im a  u n id a d  m o n e ta ­
r i a  d e s tin a d a  a l a te s o ra m ie n to  o  a la s  t ra n s a c c io n e s  s e ra  id é n t ic a  p a ra  ca 
da s u je to ,  y ,  a su  v e z , s e r a  ig u a l  a la  u t i l id a d  m a r g in a l  que le  p r o p o r c io  
na  c u a lq u ie r a  de lo s  o t r o s  b ie n e s  que p o s e e , d iv id id a  p o r  su c o r re s p o n d ie n  
te  p r e c io  ( le y  de la  ig u a ld a d  de la s  u t i l id a d e s  m a rg in a le s  p o n d e ra d a s ).
D e  n o  s e r  a s i e l  s u je to  in t e n ta r ia  c o m p r a r  u n id a d e s  d e l 
b ie n  que le  p r o p o r c io n a  u n a  u t i l id a d  m a r g in a l  p o n d e ra d a  m a y o r  a c a m b io  -  
de o t r a s  m e rc a n c fa s .
C o n  la  p a n o ra m ic a  d ib u ja d a , e l  a n â l is is  r é s u lta  co m  p l i - 
c a d fs im o .  E l  d in e ro  qu e  e n tre g a  T  puede te n e r  u n  c o s te  p a ra  q u ie n  lo  re  
c ib e  o s e r  g r a tu i to ,  e l  que re c o g e  t ie n e  c o n t ra p re s ta c io n  p a ra  q u ie n  lo  en 
t r e g a .  E n  la  m e d id a  en  que e l  p r e c io  que p a g a  T  se a  s u p e r io r  a l  que re  
c ibe , T  a c tû a . co m o  u n a  in s t i t u c iô n  de t r a n s fe r e n c ia  de re n ta s ;  s i  lo s  p r e ­
c io s  son  é q u iv a le n te s , T  es  u n  s im p le  in te r m e d ia r io  f in a n c iè r e .
P a r a  que lo s  p r e c io s  no  se  a l té r a s  en d e sp u é s  d e l to m  a 
y  d a ca  de T  cab en , a m i  ju ic io ,  dos a l te r n a t iv a ,  ( la  seg u n d a  con  m u c h o s  
m a t ic e s ) .
L a  p r im e r a  h ip ô te s is  que p e r m i t i r f a  d e ja r  lo s  p r e c io s  - 
in a l te r a d o s ,  e x ig i r f a  que  la s  c a n tid a d e s  e n tre g a d a s  y  r e t i r a d a s  p o r  T  fu e -
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ra n  id é n t ic a s  y  m a n tu v ie r a n  e l  m is m o  r i t m o ,  y .  a d e m â s , que e l  i n t e r és -  
pa gado  p o r  T  a lo s  d e p ô s ito s  se c o r re s p o n d a  con e l  que p a g a r ia n  e n t r e  s i  
lo s  s o c io s  e ig u a l  a l  que c o b ra  T  p o r  e l  d in e ro  que p r o p o r c io n a .
T o d o  e s to  s é r ia  s i t u a r  a lo s  s o c io s  en la  s i tu a c iô n  en -  
que, s u p o n ie n d o  u n  m e rc a d o  de c o m p e te n c ia  p e r fe c ta ,  se h u b ie ra n  e n c o n tra d o  
s in  la  in te r v e n c iô n  de T .  L a s  d e f ic ie n c ia s  d e l m e rc a d o  f in a n  c i  e r o  s e r fa n ,  
p u e s , la  û n ic a  ra z ô n  que p o d r ia  j u s t i f i c a r  la  a c tu a c iô n  de T .
L a  o t r a  p o s ib i l ld a d ,  m â s  r e a l i s t  a , s é r ia  la  s ig u ie n te :  -  
L a  in te r v e n c iô n  i n i c i a l  de T  a u m e n ta n d o  e l  d in e ro  c a m b ia  la  s i tu a c iô n  r e la  
t iv a  de lo s  s o c io s  y  e l  v o lu m e n  de la s  m a g n itu d e s  m o n e ta r ia s ;  la  r e t i r a d a  
de d in e ro ,  pagando  in te re s e s  p o r  su  b lo q u e o , in te n ta ,  s in  a l t e r a r  a p r e c ia -  
b le m e n te  la  s i tu a c iô n  r e la t iv a  c re a d a  p o r  la  p r im e r a  in te r v e n c iô n ,  m a n te -  
n e r  e l  n iv e l  de c i r c u la c iô n  m o n e ta r ia ,
P o n g a m o s  u n  e je m p lo  c i f r a d o :  E n  la  p r im e r a  fa s e  A  ve
a u m e n ta r  su c a n tid a d  de d in e ro  en  10  u n id a d e s ; d e s t in a r ia  t r è s  a a te s o r a r ,
1 a  a d q u i r i r  b ie n e s  de c a p it a l  f f s ic o  y ,  6 p a ra  la  c i r c u la c iô n .  E n  la  s e ­
gunda fa s e  son  d e p o s ita d o s  en  T  12 u n id a d e s  m o n e ta r ia s ,  m e d ia n te  e l  s i ­
g u ie n te  p ro c e s o  de a ju s te s :  A  d e p o s ita  3 ,5  u n id a d e s  p a ra  lo  que d is m in u -
ye  1 su  a te s o ra m ie n to ,  0 ,5  su c a p ita l  f f s ic o ,  2 su c ir c u la n te  d in e r a r io .  B 
d is m in u y e  4 e l a te s o ra m ie n to ,  0 , 5 e l  c a p ita l  f f s ic o ,  4 su  c i r c u la n te ;  t o t a l  
8 ,5  que d e p o s ita  en  T .
A l  f i n a l  d e l p ro c e s o  se h a b râ n  p ro d u c id o  la s  m o d i f ic a c io  
né s  que se re c o g e n  a c o n tin u a  c iô n :
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S u je to S u je to E s ta d o A c t iv o s
A B T F in a n c ie r o s
D in e r o  a te s o ra d o 4- 2 -  4 — — -  2
C a p i ta l  f f s ic o f  0 , 5 -  0 , 5 -
D in e r o  c i r c u la n te + 4 -  4 -
V a r la c iô n  p a t r im o n ia l f  6 , 5 — 8 ,5 _ _ -  2
D e p ô s ito s  en  T f  3 ,5 + 8 , 5 -  12
C o n  e s ta  c o m b in a c iô n  se m a n te n d r fa  la  p r e s iô n  c i r c u la n  
te ,  S in  e m b a rg o , se  d e ja  f lo ta n d o  s o b re  e l  s is te m a  la  a m e n a z a  de i n f l a ­
c iô n  m o n e ta r ia  p a ra  e l  m o m e n to  de p a g a r  lo s  in te re s e s  y  d e v o lv e r  e l  p r in
c ip a l .  S e ra  pu es  n e c e s a r io  c o m p e n s a r  en  e l  fu t u r o  la s  n u e va s  e n tra d a s  -
de d in e ro  con  o t r a s  r e t i r a d a s .
P o r  o t r a  p a r te ,  aunque T  re c a u d e  en su m o m e n to  d in e ro  
p a ra  e l  s e r v ic io  de e s ta s  o b lig a c io n e s ,  la s  n u e va s  r e t i r a d a s  y  e n tre g a s  p r o  
b a b le m e n te  a l te r a r â n  e l  e q u i l ib r io  p a t r im o n ia l  de lo s  s o c io s  y  m o d i f ic a r â n  
la  m a s a  c i r c u la n te .
P u e d e n  p la n te a rs e  o t r a s  a l te r n a t iv a s ,  ta ie s  c o m o  la  e m i ­
s iô n  de de uda  p o r  T  p a ra  a d q u i r i r  a c t iv o s  f f s ic o s  de c o n s u m o  o de c a p ita U
z a c iô n ; s i tu a c io n e s  c re a d a s  p a ra  c a n tid a d e s  d is t in ta s  de e m is iô n ,  e fe c to s  - 
p ro d u c id o s  seg ûn  e l  t i p o  de in te r é s  a que es e m it id a ,  e tc .
V . 5 . 2 .  L a  p o lf t ic a  m o n e ta r ia  y  e l  c o n t r o l  de la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a
E l  o t r o  b in o m io  q u e , ju n to  con  lo s  p r e c io s ,  in te g r a  lo s
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o b je t lv o s  de la  p o lf t ic a  m o n e ta r ia  es e l  c o n t r o l  de la  a c t iv id a d  p ro d u c t iv a .  
E l  in s t r u m e n te  m o n e ta r io  ha s id o  u t i l iz a d o  p ro fu s a m e n te  p o r  lo s  G o b ie rn o s  
a p a r t i r  de lo s  a fio s  t r e in t a  y  su  fu n d a m e n ta c iô n  lô g ic a  r e m i te  a l  l i b r o  de 
la  e c o n o m fa  m o d e rn a , la  " T e o r f a  g e n e ra l d e l e m p le o , e l  in te r é s  y  e l  d i ­
n e r o "  de J . M .  K e y n e s .
C ie r ta m e n te  e l  m ic r o - E s ta d o  que v e n im o s  c o n te m p la n d o  
en  n u e s tro  a n â l is is ,  re d u c id o  a dos in d iv id u o s  y  un a  s o la  in s t i tu c iô n ,  es  - 
un a  r e fe r e n c ia  in s u f ic ie n te  p a ra  r e f l e j a r  las c o m p le ja s  in te r r e la c io n e s  m a  
c ro e c o n ô m ic a s  de u n  E s ta d o  r e a l ,  p e ro  en  c o m p e n s a c iô n  p o r  e s ta s  l im i t a  
c io  ne s pone de m a n if ie s to  a s p e c to s  de la  c u e s t iô n  que c o n s id e ro  fu n d a m e n  
ta ie s  y  que t ie n d e n  a q u e d a r e n m a s c a ra d o s  en  la s  re p re s e n ta c io n e s  m a c ro e  
c o n ô m ic a s .
V a lié n d o n o s  de u n a  c o m p a ra c iô n  de u s o  c o m ù n , d i r f a -  
m o s  que , desde  la  ô p t ic a  de la  p o lf t ic a  e c o n ô m ic a , e l  b o sque  im p id e  v e r  
lo s  â r b o le s ,  de cu y o  e s tu d io  p o rm e n o r iz a d o  se p r e s c in d e .  L a  m a c ro e c o -  
n o m fa  n o s  p e r m ite  c o n o c e r  e l  e s ta d o  a m b ie n ta l o e q u i l ib r io  e c o lô g ic o  d e l 
s is te m a  e c o n ô m ic o ; p e ro  no se  debe o lv id a r  que e s te  c l im a  o e s ta d o  gene 
r a l  no  es m â s  que la s  re a c c io n e s  de lo s  in d iv id u o s  p la s m a d a s  a t r a v é s  de 
la s  in s t i tu c lo n e s ,  que e s ta s  m is m a s  re a c c io n e s  so n  la s  que a m a s a râ n  la s  
m a c ro m a g n itu d e s ,  y  que la  ra z ô n  de s e r  de to d o  e l  p ro c e s o  es  la  s a t is fa c  
c iô n  de n e c e s id a d e s  p e rs o n a le s .  E l  in d iv id u o  es pues ca u sa  o r ig in a r la ,  -  
ca u sa  in s t r u m e n ta l ,  y  la  ca u s a  f in a l  de to d a  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a .
D e s c e n d ie n d o  a n u e s t ro  a n â l is is  de lo s  e fe c to s  que la s  - 
m e d id a s  m o n e ta r ia s  p ro y e c ta n  s o b re  la  a c t iv id a d  de lo s  s o c io s ,  d is t in g u ire
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m o s  se g û n  se  t r e te  de m e d id a s  d i r ig id a s  a l  c i r c u i t o  c e r ra d o  de lo s  s o c io s , 
o , se in te n te ,  m â s  b ie n , d e fe n d e r  con  e s t r a te g ia s  m o n e ta r ia s  e l  m e rc a d o  - 
i n t e r i o r  f  re n te  a la  c o m p e te n c ia  e x t e r io r ,
V . 5 , 2 . 1 . E fe c to s  de la  p o lf t ic a  m o n e ta r ia  en  un a  e c o n o m fa  c e r ra d a
V e rd a d e ra m e n te  p u e s to s  n u e s tro s  dos s o c io s ,  A  y  B , -
v is  a v is ,  y  d e s e ch a d o  e l  p ro p ô s ito  de m o d i f i c a r  la  d is t r ib u c iô n  de la  r i ­
q u e z a , p a re c e  d i f f c i l  e n c o n t r a r  a rg u m e n te s  r a c io n a le s  en fa v o r  de un a  i n ­
te r v e n c iô n  m o n e ta r ia  de T  que c o n s ig a  e le v a r  e l  b ie n e s ta r  de lo s  s o c io s .  
T o d a v fa  es  m â s  s o rp re n d e n te  que sea n  A  y  B  lo s  que in s ta n  la  in te r v e n ­
c iô n  de T ,  s i  re p a ra m o s  en  que T  debe t r a d u c i r  su  v o lu n ta d  de c o n c o rd ia ,  
(E s ta d o  d e m o c râ t ic o ) ,  cua n d o  co n  lo s  h e ch o s  e s tâ n  d e m o s tra n d o  un a  i r r a -  
c io n a l o b s t in a c iô n .
L a  h is t o r ie t a  p o d r fa  h a b e r  s u c e d id o  a s f .  E l  s o c io  A , -  
v ié n d o s e  m o n o p o lio  a b a s te c e d o r  d e l m e rc a d o ,  se d i jo  u n  d fa ; s u b ir é  lo s  
p r e c io s  y  o b te n d ré  m â s  b e n e f ic io s .  Y  s u b iô  lo s  p r e c io s  de su s  v e n ta s .
C u a n d o  B  a c u d iô  a l  m e rc a d o  tu v o  que r e d u c i r  la s  c a n t i ­
da des  que c o m p ra b a  p o rq u e  c o m o  lo s  p r e c io s  e s ta b a n  m â s  a lto s  se le  a c a
bô e l  d in e r o .  P e ro  re f le x io n ô  que ta m b ié n  é l  e r a  p r o d u c to r  m o n o p o lfs t ic o  
y  que d e b fa  e le v a r  lo s  p r e c io s  p a ra  r e s a r c i r s e  de su  c o n tr ih c a n te  e i n d u  
so p a ra  a v e n ta ja r le .
De e s ta  m a n e ra  c o m e n z a ro n  a f r a g u a rs e  lo s  e s la b o n e s  - 
de un a  ca d e n a  de p r o g r e s iv a s  e le v a c io n e s  de p r e c io s  y  re d u c c io n e s  de in -
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t e r  c a m b io s , que ib a n  e s q u ilm a n d o  la  h e re d a d  e c o n ô m ic a . N u e s t ro s  s o c io s  
cada v e z  e s ta b a n  p e o r ,  de lo  q u e , n a tu ra lm e n te ,  a cu sa b a n  a su v e c in o ,  - 
pu es  a m b o s  s o s te n fa n  que no  le s  qu edaba  m â s  re m e d io  que e le v a r  lo s  p re  
c io s  p a ra  d e fe n d e rs e  d e l e x p o lio  d e l c o n t r a r io .  C o m o r in g u n o  re c o n o c fa  -  
que su c o m p o r ta m ie n to  fu e re  ca u sa  d e l e m p o b r e c im ie n to  c o le c t iv o ,  a m b o s  
e x ig fa n  que fu e  se  e l  o t r o  e l  qu e  r e c t i f ic a s e ,
Segun lo s  s a b io s  s o lo  h a b ia  u n  c a m in o  p a ra  s a l i r  de 
e s ta  t r i s t e  s itu a c iô n  y  e r a  s e g u ir  la  d i r e c c iô n  c o n t r a r ia  a la  que h a b fa n  -  
to m a d o  lo s  s o c io s ;  lo s  p r e c io s  d e b fa n  b a ja r  con  lo  que m u tu a m e n te  se  ve n  
d e r fa n  m a y o r  c a n tid a d  de m e rc a n c fa s  y  h a b r fa  m a y o r  b ie n e s ta r .  P e ro  
u n o  de e s to s  s a b io s ,  v ie n d o  que s o lo  d e sp u é s  de h a b e r  s u f r id o  m u  cha s  ca  
la m id a d e s  lo s  s o c io s  e s ta r fa n  d is p u e s to s  a p e r m i t i r  que lo s  p r e c io s  de sus  
p ro d u c to s  b a ja s e n , o f r e c iô  un a  s o lu c iô n  que no e x ig fa  a lo s  s o c io s  re n u n -  
c ia r  p re v ia m e n te  a na da  y  p o d fa  s o l t a r  e l  nu do  g o rd ia n o  que ahogaba  la  - 
e c o n o m fa .
L a  s o lu c iô n  c o n s is t fa  en  que cua ndo  u n o  de lo s  s o c io s  - 
d e s e a ra  v e n d e r  m â s  p ro d u c to  d e l que e l  o t r o  e s ta b a  d is p u e s to  a c o m p r a r  
a ese  p r e c io ,  p a ra  que e l  v e n d e d o r  no tu v ie r a  que b a ja r  e l  p r e c io ,  T  fa -  
c i  l i t a r f a  d in e ro  a l  c o m p ra d o r  h a s ta  que p u d ie re  c o m p r a r  to d o  lo  que e l  - 
o t r o  o f r e c fa .
C u a n d o  e s te  re m e d io  c o m e n z ô  a p o n e rs e  en  p r â c t ic a ,  Is  
e c o n o m fa  e s ta b a  m u y  p a ra l iz a d a  y  lo s  s o c io s  s u s p ira b a n  m â s  p o r  v e n d e r 
que p o r  e le v a r  lo s  p r e c io s .  T  c o m ie n z a  e n to n c e s  a s u m in is t r a r  d in e ro  - 
po co  a p o co  y  lo s  in te r c a m b io s  re a le s  c re c e n  s in  que ap enas  lo  ha gan  lo s
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p r c c io s ,  L o s  s o c io s  cada v e z  t r a b a ja n  m a s  y d is p o n e n  de m a s  b ie n e s . - 
E s  lô g ic o  que le s  s o c io s  c o n s id e re n  a fo r tu n a d a  la  in te r v e n c iô n  de T  y  que 
la  c re a c iô n  de n u e v o  d in e ro  a p a re z c a  c o m o  e l  u n g ü e n to  m a r a v i l lo s o  de la  
e c o n o m fa ,
S in  e m b a rg o , a l  cabo  de c ie r t o  t ie m p o  lo s  s o c io s  va n  -  
a g o ta n d o  la s  v e n ta ja s  de in c r e m e n ta r  su a c t iv id a d  a c a m b io  de m â s  p ro d u c  
to s  a lo s  p r e c io s  v ig e n te s , p u es  e l s a c r i f i c io  de t r a b a ja r  m â s  s u p e ra  a la  
u t i l id a d  d e l p r o d u c to .  N ue v a m  e n te  la s  e s t r a te g ia s  se o r ie n ta r â n  h a c ia  una 
m o d if ic a c iô n  fa v o ra b le  de la  r e la c io n  r e a l  de in te r c a m b io  p a ra  m e jo r a r  su 
r e n ia .  S i cad a  u n o  a c tù a  c o m o  p r o d u c to r  m o n o p o lis te  o lv id â n d o s e  de la  - 
r e a c c iô n  d e l c o n t r a r io ,  se p o n d ra  en  m a rc h a  un  p ro c e s o  c o m o  e l  que le s  
l le v ô  a la  d e p re s iô n  a n te r io r .
6 Q ue c o m p o r ta m ie n to  d e b e râ  o b s e r v e r  a h o ra  T ? .  S i d é ­
jà  de s u m in is t r a r  nu e vo  d in e ro  y  n u e s tro s  p r o ta g o n is te s  p e r s is te n  en la  - 
g u e r r e  de p r e c io s  la  a c t iv id a d  se v e r â  a fe c ta d a  p o r  u n a  r e g r e s iô n  g e o m é - 
t r i c a .  S i T  p ré te n d e  que la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  se m a n te n g a  a l  n iv e l  a l -  
c a n za d o , d e b e râ  s u m in is t r a r  d in e ro  b a s ta n te  p a ra  c o m p e n s e r  e l  e fe c to  d e -  
p r f s i v o  de la s  e le v a c io n e s  m o n o p o l is t ic a s  de lo s  p r e c io s .  E l  p e l ig r o ,  en 
e s te  c a s o , e s t r i v e  en  que e l  s o c io  que e le v ô  e l  p r e c io  de su " o u tp u t "  se  -  
ve  a l  f i n a l  b u r la d o  p o r  una s u b id a  é q u iv a le n te ,  o a c a s o  m a y o r ,  de su s  
" in p u t s " ,  p o r  lo  que p ie n s a  que se q u edô  c o r to  en  s u s  a p u e s ta s  y  se a p rè s  
ta  a i r  m â s  le jo s  en  e l  s ig u ie n te  e m b ite .  T  d e b e râ  e n to n c e s  a u m e n ta r  e l 
d in e ro  y  se d e s a ta râ  u n a  c a r r e r a  a lc is ta  de p r e c io s .
D ebe  r e p a r a r s e  en  que la  r a iz  de la  in f la c iô n  no  es  e l
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a u m e n to  de d in e ro ^  (s a lv o  que e s te  a u m e n to  e x c e d ie s e  d e l n e c e s a r io  p a ra  -  
e v i t a r  la  r e g r e s iô n ) ,  s in o  que la  ca u sa  m o t r iz  que sube lo s  p r e c io s  es e l  
c o m p o r ta n t ie n to  m o n o p o lfs t ic o  de lo s  s o c io s .  E l  d in e ro  a d ic io n a d o  es b â -  
s ic a m e n te  u n  e x p e d ie n ts  p a ra  c o m p e n s a r  la  d e p re s iô n  ca u sa d a  p o r  la  e le v a  
c iô n  de p r e c io s .  N a tu ra lm e n te  que e s te  a u m e n to  de d in e ro  fo r ta le c e r â  
la s  p r ô x im a s  p r -e te n s io n e s  de e le v a c iô n  de p r e c io s ,  lo s  c u a le s  r e q u e r i r â n  
un  c r e c im ie n to  m a y o r  de  d in e ro ,  e s ta b le c ié n d o s e  a s i  un c i r c u lo  de c iu s a U  
dad en  e l  c u a l e l  d in e ro  es  un  a c e le r a d o r  de lo s  p r e c io s ,  y , lo s  p re c io s  
u n  a c e le r a d o r  d e l d in e ro .
P u e d e  s u c e d e r  que e l  d in e ro  fa c i l i t a d o  p o r  T  com pense  
s o la m e n te  u n a  p a r te  d e l e fe c to  d e p re s iv o  de la s  e le v a c io n e s  de p re c ie s ,  -  
con  lo  que la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  se to r n a r â  r e g r e s lv a ,  p e ro  m e n o s  que -  
s in  la  ayu d a  m o n e ta r ia .  P o r  o t r a  p a r te ,  aunque  e s te  a u m e n to  de c i r c u la -  
c iô n  m o n e ta r ia  no  se a  s u f ic ie n te  p a ra  m a n te n e r  e l  p le n o  e m p le o , s i  4ue  -  
e s ta  p e rm it ie n d o  m a n te n e r  la s  s u b id a s  de p r e c io s ,  o in c lu s o ,  a v iv a n c o  e l  
r i t m o  de in f la c iô n ,  se g u n  d e ja m o s  e x p lic a d o  en e l  p u n to  a n t e r io r .  R é s u lta  
a s i  p e r fe c ta m e n te  e x p lic a b le  e l  fe n ô m e n o  p a r o - in f la c iô n  ( " s t a g f la t io n " ) .
L a  p o l i t i c a  m o n e ta r ia  de  T ,  en la  fo r m a  que v e n in  os a 
n a liz a n d o , da p o r  s u p u e s to  que lo s  s o c io s ,  a p a r t i r  de un  c ie r t o  n iv e l de 
a c t iv id a d ,  p r a c t ic a n  e n t re  s i  un a  g u e r ra  de e x p o l io .  E l  d in e ro  que p to p o r  
c io n a  T  im p id e  lo s  s a q u e o s , p e ro  ta m b ié n  a z u z a  la  b e lic o s id a d  de lo f  c o n  
te n d ie n te s . L a  s o lu c iô n  d u ra d e ra  s é r ia  u n  a r r e g lo  r a c io n a l  e n t re  lo s  s o ­
c io s .  ^ A le ja  e l  d in e ro  de T  e l  m o m e n to  de e s te  a c u e rd o ?  .
P o d r ia  p e n s a rs e  en o t r a  fo r m a  de a r b i t r a je  de T  q ie  se
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o r ie n ta s e  a e v i t a r  e l  d e s e n c a d e n a m ie n to  de la s  h o s t i l id a d e s .  T a l  s e r ia  - 
e l  I n t e r v e n i r  en  la  fa s e  de fo r m a c iô n  de lo s  p r e c io s  h a c ie n d o  que e s to s  - 
q u e d a ra n  e s ta b le c id o s  a u n  n iv e l  c o m p a ra t ib le  con  la  m a s a  m o n e ta r ia  d is ­
p o n ib le ,  P u e s to  que la  g u e r ra  se in ic ia  co n  la  m a n ip u la c iô n  de lo s  p r e c io s  
p o r  lo s  s o c io s ,  p a re c e  ra z o n a b le  p e n s a r  que q u ità n d o le s  e s ta  fa c u lta d  se 
h a b râ  r e s u e lto  e l  p r o b le m a .  D e s g ra c ia d a m e n te  no es a s i  y  lo  que h a ce  es 
te  t ip o  de in te r v e n c iô n  es  d e r iv a r  la  p r o b le m â t ic a  h a c ia  o t r o s  d e r r o t e r o s .  
D ada  u n a  c a n tid a d  de d in e ro  e m p le a d o  en la s  t r a n s a c c io n e s ,  f i j a r  e l  p r e ­
c io  é q u iv a le  a f i j a r  la  c a n t id a d  de m e rc a n c ia  in te r c a m b ia d a ,  lo  q u e , a su 
v e z , sup one  p r e e s ta b le c e r  u n  tru e q u e  de b ie n e s  fo r z o s o .  E l  s o c io  A  e s ta  
r â  o b lig a d o  a f a c i l i t a r  u n a  c a n tid a d  d e te rm in a d a  de su  p ro d u c to  a c a m b io  
de un  v o lu m e n  p r e f i ja d o  de la  m e rc a n c ia  de B .  N o  h a b r ia  in c e n t iv o  in m e  
d ia to  de lu c r o  p a ra  lo s  s o c io s ,  n i  e l  m e rc a d o  e je r c e r ia  su s  fu n c io n e s  de 
s e le c c iô n ,  v a lo r a c iô n ,  o p t im a l id a d ,  e tc .  E n  r e a lid a d  no  h a b r ia  m e rc a d o , 
lo  que s u p o n d r ia  m a ta r  e l  p e r r o  p a ra  que no  r a b ia s e .  L a  e c o n o m ia  co m o  
e je r c ic io  de e le c c iô n ,  se  t r a s la d a r ia  a l  â m b ito  p o l i t ic o  de la s  d e c is io n e s  -  
e s ta ta le s .  E s ta  p o l i t ic a  de p r e c io s  puede  s e r  p a r c ia l  y  c o m b in a d a  co n  m e  
d id a s  m o n e ta r ia s  o b te n ié n d o s e  a s i m u lt i t u d  de v a r ie d a d e s  im p r e c is a s ,
H a s ta  a h o ra  h e m o s  r e a l iz a d o  un  a n à l is is  c o m o  s i  T  fu e  
r a  la  " P r o v id e n c ia "  que v e la  p o r  e l  b ie n  c o m û n  de lo s  s o c io s ,  p e ro  s in  - 
que e s to s  pue da n  i n f l u i r  en s u s  d e c is io n e s .  l a s  in c o n g n ita s  de n u e s tro  -  
p ro b le m s  y  su s  in te rd e p e n d e n c ia s  se s im p l i f i c a r ia n  e x t r a o r d in a r ia m e n te  s i 
T  fu e ra  una  d ic ta d u ra  o a u to r id a d  e c o n ô m ic a  im p u e s ta  a lo s  s o c io s .  H e ­
m o s  s u p u e s to , s in  e m b a rg o , que T  e r a  la  s o c ie d a d  c o m p u e s ta  p o r  A  y  p o r  
B , es d e c ir ,  lo s  m is m o s  s o c io s  a c tu a n d o  c o n ju n ta m e n te , y  su s  d e c is io n e s , 
p o r  c o n s ig u ie n te , e ra n  d e c is io n e s  c o n ju n ta s  de A  y  B .  S i T  es t r a n s p a ­
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r e n te ,  d e m o c râ t ic o  y  re s p e tu o s o  p a ra  lo s  s o c io s ,  e s to s  v e r fa n  que la  i n ­
te r v e n c iô n  de T  a n u la râ  sus  e s tr a te g ia s  d e p re d a d o ra s  y  que deben  re n u n -  
c ia r  a t r a t a r  a su v e c in o  c o m o  a d v e r s a r io  y  b u s c a r le  c o m o  c o la b o ra d o r .  
L a  in te r v e n c iô n  de T  no  s é r ia  n e c e s a r ia .
P u e d e  s u c e d e r  que s i  T  no  es t r a n s p a re n te ,  no  es  d e ­
m o c r â t ic o ,  o , no  e s  ta n  re s p e tu o s o  p a ra  la s  e c o n o m ia s  p r iv a d a s  lo s  s o ­
c io s  in te n te n  m a n ip u la r  su in te r v e n c iô n  p a ra  a lc a n z a r  lo  no  c o n s e g u id o  en 
la  pu g n a  d i r e c t  a . E n  e s ta s  c o n d ic io n e s , la  p o s ib i l id a d  de que T  in te r v e n  
ga  no  a r r é g la  n a d a , y a  que lo s  s o c io s  s ig u e n  l ib r a n d o  u n a  b a ta l la  de s a -  
qu eo  m u tu o , y  a su p o d e r  e c o n ô m ic o  h e m o s  aO ad ido  la s  a rm a s  p o l i t i c a s .  
L a s  n u e va s  a rm a s  pu eden  c a m b ia r  e l  c u r s o  de la  b a ta l la ,  p e ro  lo  p r o b a ­
b le  s e râ  que a u m e n te n  la  d e s tru c c iô n ,  y ,  da do  que la  e c o n o m ia  es  u n a  -  
s im b io s is ,  la  d e p re s iô n  p o d r ia  i r  m â s  le jo s  que s in  d ic h a  in te r v e n c iô n .
E n  p a r t i c u la r  la  in te r v e n c iô n  de T  v u e lv e  la s  r e la c lo ­
n e s  e c o n ô m ic a s  m â s  c o m p le ja s  y  a fla de  la  in c e r t id u m b r e  d e l s e n t id o  e in -  
te n s id a d  de la  in te r v e n c iô n ,  h a c ie n d o  n e c e s a r io  p a ra  cad a  s o c io  e l  p r e s io  
n a r  y  v i g i l a r  c o n s ta n te m e n te  a T .  E l lo  d is m in u i r â  lo s  e s fu e rz o s  p ro d u c  
t iv o s  a fa v o r  de lo s  e s p e c u la t iv o s  y  s e g u ra m e n te  e n tu r b ia r â  la s  r e la c io n e s  
e c o n ô m ic a s  y  la s  p o s ib i l id a d e s  de u n  e n te n d im ie n to .
V . 5 . 2 . 2 .  E fe c to s  de la  p o l i t ic a  m o n e ta r ia  en la  a c t iv id a d  i n t e r i o r  h a b ie n -  
do  c o m e rc io  e x t e r io r
L o  d ic h o  en e l  e p ig ra fe  p re c e d e n te  te n d râ  que s e r  m a t i  
za d o  y  q u iz â  c o r re g id o  s u s ta n c ia lm e n te  a l  a m p l ia r  la  r e la c iô n  e c o n ô m ic a  -  
de lo s  s o c io s  e n tre  s i  a lo s  in te r c a m b io s  co n  te r c e r o s .  L o s  c a s o s  a con
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s id e r a r  p u eden  s e r  m u y  v a r ia d o s ,  c o m p le jo s  y  d i f i c i l e s  de u n a  s im p le  a c o  
ta c io n .  E n  g e n e ra l,  e n trâ m e s  en  la  h ip ô te s is  de m e rc a d o s  d o m in a d o s  p a r
c ia lm e n te  y  o l ig o p o l ie s  c ru z a d o s , s in  s o lu c lo n e s  p r é c is a s .  P o r  e l lo  r e -
n u n c io  a su  a n à l is is  y  m e  l im i t a  r é  a e n u n c ia r  a lg u n o s  de lo s  s u p u e s to s  de
p a r t id a  que p o d e m o s  e n c o n t r a r .
D e b e m o s  d is t in g u i r :  ^ L o s  s o c io s  a c tü a n  s e p a ra d a  o co
le c t iv a m e n te  en su c o m e r c io  e x te r io r ?  ( .L o s  t e r c e r o s  l im i t a n  su  re a c c iô n  
a l  â m b ito  m e r c a n t i l ,  o ta m b ié n  h a ce n  u s e  de su s  re s p e c t iv a s  p o l i t ic a s  m o  
n e ta r ia s ?  îQ u é  g ra d e  de m o n o p o lio  e je r c e n  n u e s tro s  s o c io s  en cada  m e r  
cad o  e x t r a n je r o  y  v ic e v e r s a ?  i  Q ué  g ra d e  de d e p re s iô n  o  de p le n o  e m p le o  
b a y  en  la s  r e s p e c t iv a s  e c o n o m ia s ?  iH a y  m e rc a d o  de d iv is a s ?  î,L o s  t i -  
p o s  de c a m b io  so n  f i j o s ,  o f lo ta n te s ?  . e tc .
L a s  c o m b in a c io n e s  so n  p r a c t ic a m e n te  i l im i t a d a s ,  a p a r té  
de que cada  un a  de la s  h ip ô te s is  es m u y  im p r e c is a .
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V I. 1. -  L A  U N ID A D  D E  C A J A  A G L U T IN A N T E  D E L  T E S O R O  P U B L IC O
A te n ié n d o n o s  a un c r i t e r i o  o rg â n ic o  e l T e s o ro  P û b l ic o -  
p uede  d e f ln i r s e  c o m o  " e l  c o n ju n to  de s e r v ic io s  f in a n c ie ro s  d e l E s ta d o  re  - 
la c io n a d o s  e n tre  s£ p o r  una u n id a d  de c a ja "  ( 1 ).
E s  p re c is a m e n te  e l c o n c e p to  de fo n d o  m o n e ta r io  la  c u a -  
l id a d  e s e n c ia l d e l E r a r io  p û b lic o  que ha s e r v id o  p a ra  d e f in i r lo  en to d a s  la s  
ép o ca s  y  la t i tu d e s .  T a n to  lo s  h a c e n d is ta s  co m o  lo s  p r o fe s io n a le s  de la s  f i -  
na n za s  p û b lic a s  e s tâ n  p r e s to s  a b e n d e c ir  todo  lo  que fo r ta le z c a  y  p e r fe c c m  
ne la  u n id a d  de la  t e s o r e r la  y , c o n s id e ra n  co m o  m u y  p e r ju d ic ia le s  y  a r r ie ^  
ga dos  p a ra  la  in te g r id a d  de lo s  c a u d a le s  p ù b lic o s  lo s  d e s v ia c io n is m o s  en es 
ta  m a te r ia .  L a  e s t r u c tu r a  o rg â n ic a  que te n g a  a su  c a rg o  la  r e a l iz a c iô n  de -  
la s  o p e ra c io n e s  f in a n c ie r a s  p o d râ  s e r  m â s  o m e n o s  s im p le  o c o m p le ja ,  16- 
g ic a  o a n â rq u ic a , so n  c u e s tio n e s  s e c u n d a r ia s ,  lo  t ra s c e n d e n te  p a ra  la s  f i  - 
na n za s  p û b lic a s  es que to d o s  lo s  In g re s o s  f lu y a n  a un fo n d o  c o m û n  y  to d o s  
lo s  pa gos  d e r iv e n  de e s te  fo n d o , que  tod a  la  a c t iv id a d  f in a n c ie r a  d e l E s ta d o  
quede  anudada  en la  c a ja  û n ic a .
E n  la  s o l id a r ia  c e n t r a l iz a c iô n  de la  te s o r e r fa  p û b lic a  se 
e n c u e n tra  la  û n ic a  c la ra b o y a  a t fa v é s  de la  c u a l p a re c e  p o s ib le  c o m p re n d e r  
y  e x p l ic a r  r a c io n a lm e n te  e l T e s o ro ;  cua n d o  se in te n ta  e x p lc r a r  e l fe n ô m e n o  
de sde  o t r o s  à n g u lo s , e l  b a r ro q u is m o  y  v a r io p in ta s  c o n f ig u ra c io n e s  i n s t i t u e r  
n a le s , la  d iv e r s i f ic a c iô n  de p r o c e d im ie n to s  que a c tû a , e l  a m a s i jo  de f in e s , 
e n re d a n  y  co n fu n d e n  h a c ie n d o  van os  lo s  e s fu e rz o s  p o r  d é f in i r  la s  ( in a n z a s  -  
p û b lic a s .
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V I.  2. L A  U N ID A D  D E  C A J A  E N  SU C O N T E X T O  C L A S IC O
E l p r ln c ip lo  de la  "U n id a d  de C a ja "  es a n a liz a d o  p o r  lo s
a u to re s  tra b a d o  en un c o s m o s  p o l i t ic o  y  e c o n ô m ic o  d e l c u a l d im a n a  y  a l -
qu e  s o s t ie n e .
D e n t ro  d e l c ita d o  t o n te x to ,  e l p r ln c ip lo  a p a re c e  c o h é re n ­
te  y  fu n c io n a l:
E s  una  c o n s e c u e n c ia  lô g ic a  de lo s  p r in c ip io s  p re s u p u e s -  
ta r io s  de u n id a d  y  d e s a fe c ta c iô n  de lo s  in g r e s o s ;  s i  la  to ta l id a d  de lo q  I n ­
g re s o s  han de a te n d e r  a  la  to ta l id a d  de lo s  pa g o s  y  n in g u n a  p o rc iô n  de r e -  
c u rs o s  puede  s e r  re c a b a d o  p a ra  a te n d e r  a l  c o n ju n to  de lo s  p a g o s . E s ta s  es  
t r u c tu r a s  d e l p re s u p u e s to  y  de la  te s o r e r fa  e ra n  un  a r m a  d e c is iv a  p a ra  c o n  
f ig u r a r  la  c e n t r a l iz a c iô n  p o l i t ic a  y  a d m in is t r a t iv a  d e l E s ta d o . (2 ).
D e sd e  e l la d o  de la  H a c ie n d a  P û b l ic a  la  u n id a d  de c a ja  -  
e ra  una  e x ig e n c ia  de e c o n o m ic id a d  y  s e g u r id a d  en e l m a n e jo  d e l d in e ro .
N o debe o lv id a r s e  que  la  H a c ie n d a  d e l s ig lo  X IX  es un 
p a t r im o n io  p a r t ic u la r ,  c u y a  t i t u la r id a d  p e r te n e c e  a l E s ta d o  y  que debe a d -  
m in is t r a r s e  con  c r i t e r io s  de m a x im iz a c iô n  que se  p a re z c a n  lo  m â s  p o s ib le  
a la s  fo r m a s  de lo s  n e g o c io s  p r iv a d o s ;  ta m b ié n  lo s  g e s to re s  d e l p a t r im o  -  
n io  e s ta ta l,  b u sca n d o  a c r e c e n ta r le  a l  m â x im o  , e s ta b a n  c o n tr ib u y e n d o  de la  
m e jo r  m a r ie ra  p o s ib le  a l  e n r iq u e c im ie n to  de la  N a c iô n . L a  a c t iv id a d  econô  - 
m ic a  p o r  e x c e le n c ia  d e l E s ta d o  e r a  la  a c t iv id a d  f in a n c ie r a .  E l  p a t r im o n io  
d e l E s ta d o  e s ta b a  in te g ra d o  p o r  dos g ra n d e s  a g ru p a c io n e s ; Una s e r ie  de b ie
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neS f fs ic o s  , qu e  c o n s t itu fa n  un in m o v i l iz a d o  y  no p ro d u c fa n  n o rm a lm e n te  - 
in g r e s o s ,  n i e ra n  a p to s  p a ra  e l n e g o c io  m e r c a n t i l ;  e l o t r o  a p a r ta d o  lo  - 
fo rm a b a n  lo s  c r e d i t o s -d é b ite s  y  la  c a ja .  E s ta  p a r te  f in a n c ie r a  d e l p a t r i ­
m o n io  e r a  ta n  r e a l  p a ra  la  h a c ie n d a  e s ta ta l co m o  p a ra  c u a lq u ie r  o t r a  u n i 
dad e c o n ô m ic a , una p e s e ta  a h o r ra d a  p o r  e l T e s o ro  e ra  un e n r iq u e c im ie n to  
y  una p e s e ta  g a s ta d a  una d e s c a p ita l iz a c iô n .
C on  e s te  e n fo q u e  no es n e c e s a r io  e s fo r z a r s e  m u c h o  p a ­
r a  d e m o s t r a r  la s  v e n ta ja s  de la  c a ja  û n ic a .:
C on  lo s  e x c e d e n te s  de unas c a ja s  pu eden  s u b v e r i ir s e  la s
in s u f ic ie n c ia s  de o t r a s ,  c o n s ig u ié n d o s e  s im u ltâ n e a m e n te  r e d u c i r  la s  n e c e s i-  
da des  g lo b a le s  d e l v o la n te  de te s o r e r fa  y  a u m e n ta r  la  g a ra n t fa  de que lo s  
pa gos  se a n  a te n d id o s . L a s  v e n ta ja s  p a ra  p a r t ic ip a r  en e l m e rc a d o  d e l d in e ­
r o  so n  m u y  s u p e r io r e s  a l s e r  una s o la  e n tid a d  co n  v o lû m e n e s  f in a n c ie ro s  -  
ta n  e le v a d o s  qu e  s i  p a r t ic ip a s e n  m û lt ip le s  ô rg a n o s  a u tô n o m o s , lo s  c u a le s  , 
a d e m â s , se  h a r fa n  la  c o m p e te n c ia ,
T a m b ié n  es im p o r ta n te  la  m a y o r  r a c io n a l iz a c iô n  y  a h o r r o  
en la  o rg a n iz a c iô n  qu e  se  puede c o n s e g u ir  co n  una re d  û n ic a  f r e n te  a la  p ro -
l i f e r a c iô n  de d e p e n d e n c ie s  que s u p o n d r ia  la  m u lt ip l ic a c iô n  de c a ja s .
E l  û l t im o  de lo s  p u n to s  se  r e f ie r e  a un a h o r r o  de r e c u r -  
sos  r e a le s ,  lo s  dos a n te r io r e s  a un a h o r r o  de re c u rs o s  f in a n c ie ro s .  L a s  - 
e c o n o m ia s  f in a n c ie r a s  d e l E s ta d o  tie n e n  p a ra  lo s  é c o n o m is te s  c lâ s ic o s  e l 
m ls m o  v a lo r  que  lo s  a h o r ro s  m o n e ta r io s  de c u a lq u ie r  o t r a  u n id a d  e c o n ô m i­
ca . D os  son  lo s  n û c le o s  id e o lô g ic o s  que " a  m i ju i c i o "  s u b y a c e n  en e s ta  te -
218.
s is :  p r im e r o ,  ra z o n a n  de sde  lo s  s u p u e s to s  d e l p a tro n  o ro ,  lo  que sup o n e  
que e l d in e ro  l le v a  in t r fn s e c a m e n te  in c o r p o r a  dos r e c u rs o s  s u b s tra id o s  de  
o t r o s  e m p le o s ; en seg u n d o  lu g a r ,  a l  c o n c é d e r  a l E s ta d o  e n tid a d  p a t r im o  - 
n ia i  en c o m p e te n c ia  co n  la s  de m às  u n id a d e s  e c o n ô m ic a s , la  re d u c c iô n  de  
la  m a s a  m o n e ta r ia  n e c e s a r ia  p a ra  e l fu n c io n a m ie n to  d e l E s ta d o  te n d r ia  c o  
m o  e fe c to  in m e d ia to  una d is m in u c iô n  de su s  c o s te s  y  l i b e r a r  lo s  r e c u rs o s  
p ro d u c t iv e s  que de  o t r a  m a n e ra  q u e d a r fa n  e s ta n c a d o s  en  la s  c a ja s .
V I .  3. LO S  P A R A M E T R O S  D E  L A  U N ID A D  D E  C A J A  H O Y
S e râ  i l u s t r a t iv o  qu e  re e x a m in e m o s  lo s  a x io m a s  que fu n -  
d a m e n ta b a n  la  te s o r e r fa  û n ic a  de la  H a c ie n d a  c là s ic a  a la  lu z  de la s  fu n  - 
c lo n e s  e c o n ô m ic a s  d e l E s ta d o  m o d e rn o . E n  p a r t ic u la r  v a m o s  a c u e s t io n a r  
la  v a lid e z  de lo s  p o s tu la d o s  de c e n t r a l is m o  p o l i t i c o - a d m in is t r a i l vo , de la  
u n id a d  p re s u p u e s ta r ia ,  y , de la s  e c o n o m ia s  f in a n c ie ra s  in te rn a s  p o r  e l E s ­
ta d o .
3. 1. E l  C e n t ra l is m o  E s ta ta l
L a  c e n t r a l iz a c iô n  de la  te s o r e r fa  es c o n g ru e n te  co n  la  
c e n t r a l iz a c iô n  a d m in is t r a t iv a  y a m b a s , ù t i le s  y  n e c e s a r ia s  p a ra  e l c e n t r a ­
l is m o  p o l i t ic o .  No es lu g a r  p a ra  d is c u s io n e s  p o li t ic a s ,  p e ro  d e sde  m i o p i-  
n lô n , la  ju s t i f ic a c iô n  d e l E s ta d o , a l  ig u a l que  la  d e l re s to  de la s  in s t i t u  -  
c lo n e s  debe h a c e rs e  s ig u ie n d o  e l m é to d o  in v e r s o  a l  de la s  te o r ia s  que nos 
p in ta n  una e s p e c ie  de a r b o l  e s ta ta l d e l c u a l na cen  e l re s to  de la s  i n s t i t u -  
c io n e s  y  que c o n s t itu y e  e l p o lfp e ro  en e l que , c u a l z o o f ito s ,  q u edan  p e d u n - 
c u la d o s  lo s  h u m a n o s . L a s  in s t i tu c io n e s  son  re fu g io s  c o n s t itu id o s  y  h a b ita d o s  
p o r  e l h o m b re  y  la  o r g a n iz a c iô n  que haga  m â s  f e l iz  a l c iu d a d a n o  s e r a  la  - 
m e jo r .  E l  h o m b re , in m e rs o  en su  m u n d o  de v a lo r e s ,  s e ra  la  m e d id a  de -
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la  b o ndad  o m a ld a d  de la s  fo r m a s  p o lf t ic a s  y  de p ro d u c c iô n .  P u e s to  que 
no es  I f c i t o  p r e d ic a r  " a  p r i o r i "  la  b o ndad  o m a ld a d  de una c e n t ra l iz a c iô n  
p o l i t ic a ,  ta m p o c o  lo  s e r a  re s p e c te  a la  c e n t r a l iz a c iô n  de la  te s o r e r la  p û ­
b l ic a ,  en c u a n to  in s t r u m e n te  de a q u e lla .
V I. 3. 2. L a s  in c o n g ru e n c ia s  de la  u n id a d  p r e s u p u e s ta r ia  y  su s  s e c u e la s  
p a ra  e l T e s o ro .
L a  u n id a d  de c a ja  es ta m b ié n  una c o n s e c u e n c ia  d ir e c ta  
d e l p r in c ip le  de la  u n id a d  p r e s u p u e s ta r ia ;  e l T e s o ro  es e l c a je r o  d e l p r e s u ­
p u e s to ; a un p re s u p u e s to  û n ic o , una s o la  c a ja .  E l  c o n ju n to  de g a s to s  e i n ­
g re s o s  p r e s u p u e s ta r io s  deben  s e r  p re s e n ta d o s  en un s o lo  d o c u m e n te , de - 
m a n e ra  que su m a n d o  unos y  o t r o s ,  p o r  c o m p a ra c iô n , c o n o z c a m o s  e l e q u i-  
l i b r i o ,  e x c e d e n te  o d é f ic i t  de la s  f in a n z a s  e s ta ta le s  (3) .
L a  e x ig e n c ia  d e l p re s u p u e s to  û n ic o  p re te n d e  qu e  re c o g ie n  
do co n  ô rd e n  y  c la r id a d  c o n ta b le  la  a c t iv id a d  f in a n c ie r a  d e l g ru p o  p o l i t ic o  
sea  p o s ib le  e m i t i r  un  ju ic io  p o l i t ic o  y  se f a c i l i t e  un c o n t r o l  e f ic a z  d e l P a r  
la m e n te  s o b re  e l G o b ie rn o  (4) .
P a ra  que lo s  in g re s o s  y  lo s  g a s to s  sean  a d ic io n a b le s  es 
n e c e s a r ia  c ie r t a  h o m o g e n e id a d . E s ta  h o m o g e n e id a d  se c o n s e g u ia  en lo s  p r e -  
s u p u e s to s  d e l s ig lo  X IX  m e rc e d  a la  n e ta  d is t in c iô n  e n tre  e l p re s u p u e s to  - 
d e l E s ta d o  y  e l de c u a lq u ie r  o t r a  e n tid a d  p û b lic a  o p r iv a d a ,  lô  c u a l im p u l  
saba  la  a c t iv id a d  f in a n c ie r s  d é l E s ta d o  a n a v e g a r en la  e c o n o m ia  n a o io n a l 
s in  n in g u n a  p re te n s iô n  de i n f l u i r  en la s  d e m à s  u n id a d e s , a l  c a r â c te r  de - 
c o n s u m e s  a d m in is t r a t iv o s  que te n ia n  lo s  g a s to s , y  en û l t im o  té r m in o ,  a 
la  n a tu ra le z a  de a c t iv e  r e a l  de lo s  r e c u rs o s  m o n e ta r io s  d e l T e s o ro .
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? P e ro  qué s ig n i f ic a  y  p a ra  qué  s i r v e  h o y  la  u n id a d  c o n ­
ta b le  d e l p re s u p u e s to ?  . Sus s u m a to r io s  to ta le s  no son  la  v a lo r a c iô n  de lo s  
c o n s u m o s  r e a l iz a d o s  a t r a v é s  d e l E s ta d o  en ré g im e n  a d m in is t r a t iv e ;  una -  
p a r te  s u s ta n c ia l  de lo  qu e  f ig u r a  co m o  g a s to s , son  t ra n s fe r e n c ia s  ; e n tre  
lo s  c o n s u m o s  lo s  b a y  en ré g im e n  a d m in is t r a t iv e  y  p o r  e l s is te m a  de p r e ­
c io s ,  no se  in c lu y e n  to d o s  lo s  c o n s u m o s  a d m in is t r a t iv o s .
D e n t ro  de lo s  s e r v ic io s  p re s ta d o s  se  e n m a s c a ra n  lo s  qu e  
o b e d e ce n  a l  p r in c ip le  de p r o p o r c io n a lid a d  e n tre  lo  dado y  re c ib id o  p o r  lo s  
c o n tr ib u y e n te s  co n  a q u e llo s  o t r o s  que o b e d e ce n  a p o s tu la d o s  p o li t ic o s  o s o ­
c ia le s .  Se s u p e rp o n e n  y  c o n fu n d e n  la s  cu e n ta s  de la  H a c ie n d a  p û b lic a  con  -  
la s  c u e n ta s  de lo s  e q u i l ib r io s  n a c io n a le s .
L a  e n u m e ra c iô n  de d is p a ra te s  que e n c ie r r a  e l c o n g lo m é ­
r a  do p r e s u p u e s ta r io  a c tu a l puede  e x te n d e rs e  a m p lia m e n te .
L a  p r o b le m â t ic a  es a p a s io n a n te  y  y a  h a ce  m u c h o  que se  
m a n if ie s ta n  in s a t is fa c c io n e s  p o r  la s  e s t r u c tu r a s  d e l p re s u p u e s to  t r a d ic io n a l .  
A u n q u e  lo s  a u to re s  s u e le n  p re s e n ta rn o s  la  d e s m e m b ra c iô n  p re s u p u e s ta r ia  c o ­
m o  una te n ta c iô n  de lo s  g o b ie rn o s  p a ra  s u s t r a e r s e  a l c o n t r o l  p a r la m e n ta  -  
r io  (5) ,  b a s ta  a n a l iz a r  con  un m fn im o  de s e re n id a d  la s  m û lt ip le s  a c t iv id a  - 
des e c o n ô m ic o -^ f in a n c ie ra s  d e l g ru p o  p o l i t ic o  m o d e rn o  p a ra  c o m p re n d e r  que 
so n  m u c h o s  lo s  o b je t iv o s  y  m u y  v a r ia d o s  lo s  p r o c e d im ie n to s  d e m and ado s  
p o r  una r a c io n a l  g e s t iô n  de e s ta s  a c t iv id a d e s  c o m o  p a ra  qu e  se a ju s te n  a l 
e s q u e m a  d e l p re s u p u e s to  t r a d ic io n a l .  L a  ta re a  m â s  u rg e n te  p a ra  lo s  esp e  - 
c ia l is ta s  de h o y  es a n a l iz a r  d e ta lla d a m e n te  la  n a tu ra le z a  de cada uno de lo s  
m û lt ip le s  in s t r u m e n to s  p re s u p u e s ta r io s  y  v a lo r a r  sus  e fe c to s . S o la m e n te  a s f
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te n d r'â n  s e n t id o  lo s  ju ic io s  p o l i t ic o s  y  p o d râ n  e s ta b le c e rs e  p ro c e d im ie n to s  - 
ra z o n a b le s  p a ra  su  r e a l iz a c iô n  y  c o n t r o l  ( 6 ).
D u ra n te  la s  t r è s  dé ca d a s  a n te r io r e s  a lo s  a flo s  s e te n ta  
e l p re s u p u e s to  ha s id o  c o n s id e ra d o  p r io r i t a r ia m e n te  c o m o  una m a c ro m a g -  
n i tu d  u n id im e n s io n a l,  lo  d e c is iv o  e ra n  su s  s u m a s  g lo b a le s  y  s u s  d é f ic i t s .
L o s  é c o n o m is te s  ha n  e x p lo ta d o  e l é x ito  de la s  in n o v a c io -  
nes k e in e s ia n a s  y  a b s o r to s  en la  c o n s t ru c c iô n  de m o d e lo s  m a c ro e c o n ô m ic o s  
p a re c e  que in te n ta s  en p e rs u a d ir s e  a s i  m is m o s  de que lo s  e le m e n to s  que in  
te g ra b a n  su s  m a c ro a g re g a d o s  s e g u la n  un  c o m p o r ta m ie n to  qu e  se  a ju s ta b a  sa 
t is fa c to r ia m e n te  a la  d is t r ib u c iô n  e s ta d is t ic a  lla m a d a  n o rm a l.  E l  a n à l is is  - 
m ic ro e c o n ô m ic o  p e rd ia  la  p r e e m in e n c ia  que tu v o  o t r o r a ,  ya  que la  te o r la  - 
de la  p r o b a b i l id a d  se  b a s ta b a  p o r  s i  m is m a  p a ra  fa c i l i t a r n o s  la s  in fo r m a  -  
c lo n e s  o p e ra t iv e s  p a ra  la  p o l i t ic a  e c o n ô m ic a , de la  c u a l,  p o r  o t r a  p a r te ,  se 
h a c ia  d e p e n d e r c a s i to d o . E s ta  s im p l is te  c o n c e p c iô n  d e l m u n d o  e c o n ô m ic o  - 
es é v id e n te  en e l t r a ta m ie n to  d e ^ p re s u p u e s to . U nas s e r ie s  h is tô r ic a s  y  unos 
p o co s  c o e f ic ie n te s  s im p le s  c o n f ig u ra b a n  una c a r ta  de n a v e g a c iô n  s u f ic ie n te -  
p a ra  t im o n a r  la  e c o n o m ia . A  la  in g e n u a  c r e d ib i l id a d  ha  s u c e d id o  la  p e rp le  
j id a d  y  e l e s c e p t ic is m o .  ? Q ué  es la  p o l i t ic a  f is c a l?  (7) .  ? H a m u e r to  la  - 
p o l i t ic a  f is c a l?  (8 ). Son t i t u lo s  de a r t ic u le s  p u b lic a d o s  p o r  a u to re s  de p r i  - 
m e ra J f i la  en r e v is t a s  e s p e c ia l iz a d a s  y  que e v id e n c ia n  la  c r i s i s  ta n to  de id e n  
t id a d  c o n c e p tu a l de  la  p o l i t ic a  f is c a l  c o m o  de c o n fia n z a  en lo s  re s u lta d o s  de 
s u s  m e d id a s  c o n c re ta s ,  (9 ).
L a  in fo r m a c iô n  c o n te n id a  en lo s  p re s u p u e s to s  apenas  pue 
de u t i l i z a r s e  p a ra  c o n te s ta r  a la s  p re g u n ta s  p r e c ita d a s .
222.
T a l  vez  uno de lo s  c a m p o s  en que so n  m â s  a p ro v e c h a -  
b le s  la s  su m a s  y  s a ld o s  p re s u p u e s ta r io s  se a  lo  r e la t iv o  a l e q u i l ib r io  m o ­
n e ta r io  d e l s is te m a . S in  e m b a rg o , ta m b ié n  p a ra  e s to s  f in e s  se c o n s id e ra n  
in s u f i  c i  en tes  lo s  s im p le s  d é f ic i t s  y  s u p e râ v its  y  se e la b o ra n  In d ic e s  m â s  -  
c o m p le jo s  que te n g a n  en c u e n ta  d iv e r s a s  p o n d e ra c io n e s . (1 0 ). P o r  lo  de -  
m â s , es p re c is a m e n te  en la  p a r  c e la  de  la  p o l i t ic a  m o n e ta r ia  donde  lo s  go 
b ie rn o s  a c tu a n  co n  m a y o r  d is c r e c io n a lid a d  f r e n te  a l P a r la m e n to .
Se d ic e  y  la m e n ta  que e l P a r la m e n to  m o d e rn o  b a ya  p e r -  
d id o  e l c o n t r o l  p r e s u p u e s ta r io ,  que  c o n s t itu y ô  en o t r o  t ie m p o  su  p r in c ip a l  
ra z ô n  de s e r  (1 1 ). D e ja n d o  de la d o  o t r a s  c a u sa s  de la  c r i s i s  d e l p a r la m e n  
ta r is m o ,  la  fo r m a  ta n  c o n fu s a  y  c r î p t ic a  co n  que en e l p re s u p u e s to  se  p r e  
s e n ta n  lo s  o b je t iv o s ,  lo s  m e d io s  y  lo s  p ro c e d im ie n to s ,  im p id e n  un c o n t r o l  
ra c io n a l ,  no s o lo  p o r  p a r te  d e l L e g is la t iv e ,  s in o  in c lu s o  p o r  p a r te  d e l E je  
c u t iv o .
P u e s to  que la  u n id a d  f is c a l  de c a ja  es . c o n s e c u e n c ia  e -  
in s t r u m e n te  c o n ta b le s  de y  a l  s e r v ic io  d e l p re s u p u e s to  û n ic o , a l d e s v ir tu a r  
se  e l  p r in c ip le  p r e s u p u e s ta r io ,  no p a re c e  a d m is ib le  a d u c ir  e s te  a rg u m e n te  
p a ra  s o s te n e r  la  u n id a d  de c a ja .
H a y  una te o r la  que v ie n e  a a r g u m e n ta r  a p ro x im a d a m e n te  
co m o  s ig u e ; P u e s to  que la  fu n c iô n  de t e s o r e r la  se  s u p e rp o n e  a la  fu n c iô n  - 
p r e s u p u e s ta r ia ,  le jo s  de c o n lle v a r  la  c o n s t i tu c iô n  de c a ja s  a u tô n o m a s , es - 
un m o t iv e  m â s  p a ra  p o s tu la r  la  te s o r e r la  û n ic a  p a ra  to d a  la  a c t iv id a d  e c o ­
n ô m ic a  d e l E s ta d o , a f in  de re c o m p o n e r  la  c o o rd in a c iô n  y  s e n t id o  u n i t a r ie s ,  
e v a d id o s  d e l p re s u p u e s to . ( 1 2 )
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L le g a m o s  a s i a un p re s u p u e s to  m o n e ta r io  g io b a liz a d o , - 
co n  e l que se  p re te n d e  re c o m p o n e r  la  im a g e n  e c o n ô m ic o - f in a n c ie r a  d e l se c  
t o r  p û b lic o .  L a  p r im e r a  o b s e rv a c iô n  que debe fo r m u la r s e  es q u e  la  o r  
to d o x ia  p re s u p u e s ta r ia  no c o n c ib e  la s  fu n c io n e s  p r e s u p u e s ta r ia  y  de te s o r e ­
r f a  co m o  e q u ip a ra b le s ,  s in o  que la  se g u n d a  es uno de lo s  s e r v ic io s  de e j e -  
c u c iô n  d e l p re s u p u e s to , e l c u a l es un a c to  de p r e v is iô n  y  a u to r iz a c iô n .  O tro  
r e p a ro  es q u e  la  u n id a d  de c a ja  n a c id a  de la  u n id a d  p r e s u p u e s ta r ia  ib a  d i r i  
g id a  a g a r a n t iz a r  e s ta  û l t im a  y  la  c o m u n iô n  de te s o r e r ia s  fa v o re c e  e l d e s -  
c o n t r o l  p r e s u p u e s ta r io  a l h a c e r  p o s ib le  u t i l i z a r  r e c u rs o s  g e n e ra d o s  en un - 
p re s u p u e s to  p a ra  a te n d e r  o b lig a c io n e s  de o t r o ,  P e ro  lo  m â s  im p o r ta n te  es 
e l c a m b io  de f in e s : la  u n id a d  de c a ja  d e l T e s o ro  t r a d ic io n a l  se  ju s t i f ic a b a  
p o r  la  e c o n o m ic id a d  de r e c u rs o s  y  e l c o n t r o l  p r e s u p u e s ta r io ;  lo s  e s ta d o s  - 
p r e v is io n a le s  o h is tô r ic o s  de lo s  m o v im ie n to s  d in e r a r io s  d e l s e c to r  p û b lic o  
m o d e rn o  s i r v e n  p a ra  f a c i l i t a r  in fo r m a c iô n  e s ta d fs t ic a  s o b re  lo s  e q u i l ib r io s  
d e l s is te m a . L a  u n id a d  de c a ja  t r a d ic io n a l  e x ig ia  una  re d  û n ic a  de o f ic in a s  
f in a n c ie ra s  b a jo  una s o la  a u to r id a d ;  la  p o l i t ic a  m o n e ta r ia  lo  que d e m a n d a  - 
es in fo r m a c iô n  rà p id a  y  c o n s is ta n te .  E n  re s u m e n , que p a ra  la  c o n fe c c iô n  - 
de un p re s u p u e s to  m o n e ta r io  in fo r m â t ! v o  no es n e c e s a r ia  una te s o r e r la  un i 
c a , s in o  que b a s ta  que la s  d is t in ta s  te s o r e r ia s  f a c i l i t e n  in fo r m a c iô n  f ia b le  
s o b re  lo s  m o v im ie n to s  p r e v is to s  o re a liz a d o s .
O tra  c u e s t iô n  d is t in ta  es s i  se  p re te n d e  que e l p re s u p u e s  
to  m o n e ta r io  sea , en v e z  de un d a to  o v a r ia b le  exô g e n a , un in s t r u m e n te  o 
v a r ia b le  d e c is io n a l de la  p o l i t ic a  m o n e ta r ia .  E n  ta l  s u p u e s to , e l m o n o p o lio  
de c o b ro s  y  pagos p ù b lic o s  es un a r m a  e f ic a z  s i  se  m a n e ja  d is c r e c io n a l  - 
m e n te . S in  e m b a rg o , a c tu a n d o  en e s te  s e n tid o , se h a b râ n  m e z c la d o  la  fu n  
c iô n  de te s o re r la »  re s p o n s a b le  de c o b ro s  y  pagos de d e re c h o s  y  o b lig a c io -
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né s , co n  la  fu n c iô n  p r o p ia  de la  a u to r id a d  m o n e ta r ia ,  que debe v e la r  p o r  
e l buen fu n c io n a m ie n to  d e l m e rc a d o  m o n e ta r io .
S in  e n t r a r  en e l te m a  de h a s ta  donde debe  l le g a r  la  d is  
c re c io n a l id a d  de la s  a u to r id a d e s  m o n e ta r ia s ,  en la  re g u la c iô n  y  c o n t r o l  d e l 
m e rc a d o  d e l d in e ro  (1 3 ), c re o  que e l m e z c la r  e s ta  c o m p e te n c ia  co n  la  
r e s p o n s a b i l id a d  e s t r ic t a  de te s o r e r fa  es a lta m e n te  p e r tu r b a  d o ra .
V I. 3. 3. ? E c o n o m ia s  f in a n c ie r a s ,  p a ra  qué?
R e s ta  a n a l iz a r  la s  e c o n o m ia s  en e l v o la n te  de te s o r e r fa  
y  la s  v e n ta ja s  p a ra  a c u d ir  a l  m e rc a d o  d e l d in e ro  d e r iv a d a s  de la  c e n t r a l i ­
z a c iô n  de lo s  fo n d o s . P u e s to  qu e  e l d in e ro  a c tu a l es s im b ô l ic o ,  no l le v a  -  
in c o r p o r a d o s  c o s te s  o re c u rs o s  re a le s ,  s im p le m e n te  e x p re s a  una r e la c iô n -  
de c r é d i te  g e n e ra l.  E n  e l ca s o  de lo s  c r é d i te s  e s p e c if ic o s ,  la  r e la c iô n  es 
un d e re c h o  d e l te n e d o r  c o n tra  un p a t r im o n io  c o n c re te  o p a ra  e x ig i r  a una 
p e rs o n a  d e te rm in a d a  ; e l d in e ro  es un c r é d i te  c o n tra  e l p a t r im o n io  de la  
corn  u n i dad  n a c io n a l a c o n c r e ta r  en e l m e rc a d o . A u n q u e  lo s  a c t iv e s  f in a n  -  
c ie ro s  no so n  una r iq u e z a  p a ra  una c o m u n id a d  e c o n ô m ic a m e n te  c e r ra d a ,  -  
p u e s to  que se c o m p e n s a râ n  co n  p a s iv o s  de la  m is m a  n a tu ra le z a  ,. la  c u a n -  
t fa  de e s to s  a c t iv e s  y  p a s iv o s , su  d is t r ib u c iô n  y  a l te ra c io n e s ,  s i  a fe c ta n  a l  
e m p le o  y  d is t r ib u c iô n  de lo s  re c u r s o s  re a le s  y  co n  e l lo  a la  c a n t id a d  de - 
b ie n e s  que se pueden  g e n e ra r  y  a la  s a t is fa c c iô n  que lo s  m is m o s  p u e d e n - 
p r o d u c ir .
Se aca b a  de e n u n c ia r  que  e l d in e ro  es un c r é d i te  c e n tra  
e l p a t r im o n io  im p e rs o n a l de la  c o m u n id a d , p e ro  e l t i t u l a r  d e l c f é d i t o - d i -
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n e ro  en la s  a re a s  p û b lic a s  es la  p e rs o n a lid a d  f in a n c ie r a  de esa  m is m a  co^ 
m u n i dad , lu e g o  e l c r é d i te  se  e x t in g u e  p o r  c o n fu s io n . E n  c o n s e c u e n c ia , la s  
s u m a s  m o n e ta r ia s  d e te n ta d a s  p o r  e l  T e s o ro  so n  un a c t iv e  f i c t i c io ,  un s a ld o  
d e l d in e ro  r e t i r a d o ,  m â s  e l p a p e l im p r e s o  p e n d ie n te  de e m i t i r ,  m e n o s  lo  - 
e m it id o .
T a l  ve z  a lg u ie n  pueda  a r g U ir  que  au nque  e l p a p e l m o n e d a  
a rc h iv a d o  en la s  d e p e n d e n c ia s  p û b lic a s  no se a  n in g û n  a c t iv e  e c o n ô m ic o , s i  
que es un a c t iv e  cu a n d o  e s tâ  en m a n o s  de p a r t ic u la r e s ,  y  que p o r  lo  m is -  
m o , c u a n to  m e n e r  se a  la  c a n t id a d  qu e  n e c e s ita  r e te n e r  e l T e s o ro ,  m e n o re s  
s e râ n  lo s  s a c r i f ic io s  m o n e ta r io s  p a ra  la  c o le c t iv id a d .  Efete a rg u m e n te  s é r ia  
c o r r e c te  s i  s e n ta m o s  la  p r e m ls a  de que e l s a ld o  d e l T e s o ro  v a r ia  e x c lu s i - 
v a m e n te  co n  e l s u p e r â v i t  o d é f ic i t  de su s  c o b ro s  y  p a g o s , que so n  lo s  que  
t ie n e n  s ig n if ic a d o  e c o n ô m ic o , p e ro  e l v o la n te  de te s o r e r fa  n e c e s a r io  p a ra  - 
e s te  s e r v ic io  e a re c e  de  im p o r ta n c ia .  P o d r fa m o s  r e p r e s e n ta r  c o n ta b le m e n te  
e l fe n ô m e n o  c o m o  d in e ro  d e l In s t i t u to  de E m is iô n  d e p o s ita d o  en la s  c a ja s  - 
d e l T e s o ro ,  so n  t i t u lo s  p re p a ra d o s  p a ra  su  la n z a m ie n to .  E l  a le g a to  de que 
la  c e n t r a l iz a c iô n  m in im iz a  la  n e c e s id a d  de fo n d o s  es una  v a c u id a d .
E l  m e n o r  in te r é s  a que pueda o b te n e r  c r é d ito  en e l  m e r ­
cad o  e l T e s o ro  f r e n te  a o t r o s  s o l ic i ta n te s  m â s  o m e n o s  p ù b lic o s , es p re  - 
c is o  a n a l iz a r lo . n o  d e sde  la  p e rs p e c t iv a  h a c e n d is ta  d e l T e s o ro ,  s in o  de sde  
e l â m b ito  g e n e ra l de la  e c o n o m ia  c o m o  c o n ju n to , (1 4 ). L a  c u e s t iô n , co n  in  
d e p e n d e n c ia  de l a . v a lo r a c iô n  que m e re z c a  e l h e ch o  en s i ,  puede q u e d a r in -  
m e d ia ta m e n te  z a n ja d a  s i  re p a ra m o s  en que la s  s u p u e s ta s  v e n ta ja s  d e l T e s o  
r o  p ro v ie n e n  de q u e  s u s  c o m p ro m is e s  lo s  a v a la  e l E s ta d o  o, in c lu s o ,  se - 
u t i l iz a  de a lg u n a  m a n e ra  e l p o d e r  c o a c t iv o  p a ra  que sea n  c e d id o s  lo s  a c t i -
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vos f in a n c ie r o s  p o r  su s  te n e d o re s . E n  c o n s e c u e n c ia . la s  c a u s a s  p o r  la s  
que e l T e s o ro  puede  o b te n e r  c r é d ite s  de fa v o r ,  na da  t ie n e n  qu e  v e r  con  
la  u n id a d  o d iv e r s id a d  de c a ja s  p û b lic a s .
V I.  4. E L  D IN E R O  D E  T O D O S
L a  p o p u la r  e x p re s iô n  " d in e r o  de to d o s "  dando  a lo s  dos 
té r m in o s  to d a  s u  a m p li tu d ,  c a re c e  de s e n t id o . E l  d in e ro  p o r  s u  p ro p ia  -  
e s e n c ia  de r e la c iô n  c r e d i t i c ia  es de a lg u ie n  f r e n te  a o t r o .  D in e r o  es s in ô  
n im o  de o b lig a c iô n  g e n é r ic a  de to d o s  y, s i  e l c r é d i to  es de to d o s  en la s  -  
m is m a s  p r o p o r c io n e s ,  la  c o n fu s io n  es p e r fe c ts .
H a s ta  c ie r t o  p u n to  s ie m p re  h a y  a lg u n a  s u p e rp o s ic iô n  e n ­
t r e  e l d e re c h o  y  la  o b lig a c iô n  d e l d in e ro ,  d e sd e  e l m o m e n to  qu e  e l c r é d i  -  
to  h a y  que e je r c i t a r lo  en e l m e rc a d o  en e l c u a l se h a lla n  in te g ra d o s  lo s  - 
r e s ta n te s  b ie n e s  d e l t i t u la r .
T a m b ié n  es p r â c t ic a m e n te  im p o s ib le  qu e  c o in c id a n  p le n a - 
m e n te  la s  t i tu la r id a d e s  de d e re c h o s  y  o b lig a c io n e s  m o n e ta r ia s  p o rq u e  no - 
h a b râ  una p r o p o r c iô n  e x a c ts  e n tre  lo s  in te re s e s  de cada  p a r t ic ip e  en c r é  - 
d ito s  y  g a ra n t la s .
P o d r ia  p e n s a rs e  que e s ta  c ir c u n s ta n c ia  h a ce  que e l " d i ­
n e ro "  d e l T e s o ro  c o n s e rv e  a lg u n a  c u a lid a d  de d in e ro .  S in  e m b a rg o , p a ra  - 
que e l lo  se a  a s i,  d e b e r fa  d a rs e  un p a so  m â s , s é r ia  p r e c is o  que de la  e x i j  
te n c ia  de m o n e d a  en la s  c a ja s  p û b lic a s  n a c ie s e  e l d e re c h o  a g a s ta r lo .  P a ­
ra  una h a c ie n d a  p r iv a d a ,  la  e x is te n c ia  de te s o r e r la  es c o n d ic iô n  p r e v ia  pa­
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r a  a te n d e r  a s u s  o b lig a c io n e s  p e c u n ia r ia s ,  s i  q u ie re  a m p l ia r  lo s  pa gos  n e ­
c e s ita  g e n e ra r  m â s  a c t iv e s  l iq u id e s ,  ya  t ra n s fo r m a n d o  o t r o s  a c t iv e s ,  ya  - 
e n d eud ând ose . E s ta  e ra  ta m b ié n  la  s i tu a c iô n  de la  H a c ie n d a  c lâ s ic a ,  e l E s ­
ta d o  no p o d ia  c r e a r  d in e ro ,  té n ia  que  a c o p ia r lo  en e l m e rc a d o , p o r  lo  que 
lo s  in g re s o s  p re c e d ia n  m a te r ia lm e n te  a lo s  p a g o s ; se a  p o rq u e  e l d in e ro  e ra  
una m e rc a n c ia  c o n  un c o s te  de p ro d u c c iô n  é q u iv a le n te  a su  v a lo r ,  sea  p o r  -  
que , au nque e l d in e ro  fu e re  s im b ô l ic o ,  e l E s ta d o  té n ia  v e ta d o  e m i i i r l o .
E n  la s  re g la m e n ta c io n e s  de la s  p a g a d u r ia s  de lo s  E s ta  -
dos m o d e rn o s  s u e le  q u e d a r  a lg û n  re s a b io  de e s ta  le g is la c iô n  que p ro h ib ia
a l E s ta d o  e m i t i r  d in e ro  e n d e u d â n d o se  co n  e l B a n co  de E m is iô n  (1 5 ) y  que, 
v ie n e n  a s u p o n e r  un r e q u is i t e  fo r m a i  de re c a u d a r  a n te s  de p a g a r .  E s te  m o n  
ta  je  es. a n a c rô n ic o  y  d is fu n c io n a l:  S o b re  e l d in e ro  re c a u d a d o  p o r  e l T e s o ro ,  
en v i r t u d  de la  d e s a fe c ta c iô n  p r e s u p u e s ta r ia  y  de la  u n id a d  de c a ja ,  n in g û n  
p a r t ic u la r  o s e c to r  de la  c o le c t iv id a d  t ie n e  d e re c h o s  p r e fe r e n te s ;  s in  e m b a r ­
go , s i  la  a te n c iô n  de lo s  p a gos  se  s u sp e n d e  cua ndo  e s to s  s o b re p a s a n  a lo s  
c o b ro s , se  c o r r e  e l r i  es go p a ra  lo s  a c re e d o re s  d e l E s ta d o  qu e  a cu d a n  -  
lo s  û l t im o s  de ne v e r  s a t is fe c h o s  su s  c r é d i te s .  C o n s id é ré  m u ch o  m â s  ra c m  
n a l la  te s is  que v e n im o s  s o s te n ie n d o  de  que  e l E s ta d o  c ré a  e l d in e ro  ai p a ­
g a r  y  lo  a n u la  a l  c o b r a r ,  de ta l  m a n e ra  que en sus  c a ja s  no h a y  d in e ro ,  -
(no  h a y  d o c u m e n te s  m o n e ta r io s  que re c o n o z c a n  c r é d i te s  c o n tra  n a d ie , n i -  
c o n tra  n a d a ), s o lo  h a y  d o c u m e n te s  de c o n ta b il id a d  in te r n a ;  r é s u lta  in d i fe r e n  
te  que e l T e s o ro  s e l le  p a p e le s  p a ra  r e a l i z a r  sus  pagos o u t i l  ic e  lo s  que  -  
pueda te n e r a lm a c e n a d o s . D e e s ta  fo r m a  lo s  pagos y  lo s  c o b ro s  a p a re c e n  to -  
ta lm e n te  in d e p e n d ie n te s  en la  g e s t iô n  de la  T e s o r e r la  g e n e ra l,  su  v in c ü la  - 
c iô n  t ie n e  lu g a r  en lo s  e q u i l ib r io s  f in a n c ie ro s  d e l s is te m a  e c o n ô m ic o , don  - 
de es d e s e a b le  qu e  e l  d in e ro  g e n e ra d o  y  a n u la d o  p o r  e l T e s o ro  g u a rd e  una 
d e te rm in a d a  re la c iô n .
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E n  re s u m e n , q  ue es una m a n if ie s ta  c o n t ra d ic c iô n  e l  a f i r  
m a r  que h a y  un d in e ro  que se a  de to d o s .
V I. 5. LO S  IN G R E S O S  A F E C T A D O S  R E Q U IE R E N  C A JA S  A U T O N O M A S
H e m o s  v is  to  qu e  la  d e s a fe c ta c iô n  de lo s  in g r e s o s  es una 
ra z ô n  d e c is iv a ,  p a ra  que no se  p e r m ita n  c a ja s  s e p a ra d a s  y  qu e  p re c is a m e n  
te  esa  d e s a fe c ta c iô n  d e s v ir tû a  e l s ig n if ic a d o  f in a n c iè r e  de la  m o n e d a  en la  
c a ja  d e l E s ta d o .
P o r  e l c o n t r a r io ,  en e l m o m e n to  que lo s  fo n d o s  te n g a n  -  
a lg u n a  a fe c ta c iô n , c o m ie n z a n  a e m e rg e r  la s  c a ja s  d ife re n c ia d a s  y  e l d in e ro ,  
p u e s to  que e n to n ce s  y a  se  t r a ta  de un c r é d i to  de un s e c to r  s o b re  la  e c o n o - 
m fa . E s ta  s e c c iô n  se d e d ic a  a a n a l iz a r  la s  v e n ta ja s  e in c o n v e n ie n te s  de la s  
a u to n o m ie s  f in a n c ie ra s  de lo s  s e r v ic io s  o a c t iv id a d e s  p û b lic o s i .
H a c ie n d o  a b s t ra c c iô n  de la s  fu n c io n e s  de r e d is t r ib u c iô n  y  
e s ta b i l iz a c iô n ,  s u p o n g a m o s  que e l s e c to r  p û b lic o  es d iv is ib le  en s e r v ic io s  o 
a c t iv id a d e s  m â s  o m e n o s  in d e p e n d ie n te s  e n tre  s f .  C la s if iq u e m o s  e s ta s  a c t i  -  
v id a d e s  en dos a p a r ta d o s ; a ) a q u e llo s  c u y o  o b je to  de g a s to  no se  puede  r e ja  
c io n a r  co n  n in g û n  in g r e s o  d e te rm in a d o ; b ) lo s  que p ro d u c e n  d lre c ta m e n te  i n ­
g re s o s , o b ie n , su  c o s te  in te n ta  r e p a r t i r s e  to ta l  o p r in c ip a lm e n te  e n tre  lo s  
b e n e f ic ia r io s  de la  o b ra  o s e r v ic io s .
L a  c la s i f ic a c iô n  p ro p u e s  ta  se  a p ro x im a  a lo s  dos p r in c j  
p a le s  c r i t e r io s  a lu m b ra d o s  p o r  la  te o r la  de la  H a c ie n d a  P û b lic a  p a ra  la  I m  
p o s ic iô n  de la s  c a rg a s  t r ib u t a r ia s :  e l m é to d o  de la  c a p a c id a d  de pago y ,  e l
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m é to d o  d e l b e n e f ic io  ( l6 ) .  L a s  f r o n te r a s  e n t re  a m b a s  c la s if ic a c io n e s  so n  -  
p ro b l.e m â t ic a s , aûn  en e l a s p e c to  te ô r ic o ,  y  en m u c h o s  c a so s  n o -s e râ n  ope 
r a t iv o s ,  s in  e m b a rg o , s i  h a y  una p a r te  n o ta b le  de la  e c o n o m ia  p û b lic a  m o -  
d e rn a  donde e l p r ln c ip lo  de la  e q u iv a le n c ia  en la  c o n t ra p re s ta c iô n  p a re c e  - 
que  d e b e r ia  c o n s t i t u i r  su  c r i t e r i o  r e c to r :  so n  e je m p lo s  m a n if ie s to s  la s  a c t i ­
v id a d e s  c c m e rc ia le s  d e l E s ta d o , y  ta m b ié n  re s u lta n  n o ta b le s  la  o r g a n iz a c iô n  
de s e r v ic io s  o p re s ta c io n e s  con  a u to n o m ia s  e s p e c ia le s  o p a ra  c o le c t iv o s  o - 
s e c to re s  e s p e c if ic o s .
L o s  p a gos  que o r ig in a n  lo s  g a s to s  de la  c la s e  a) se  f in a n  
c la n  c o n  la  e m is iô n  de m o n e d a ; s i  se  r e t i r a  m e d ia n te  un  im p u e s to  una ca n U  
da d  de  d in e ro  é q u iv a le n te  a la  e m it id a ,  no es p a ra  c o b r a r  e l b ie n  o s e r v ic io  
p re s ta d o , e l f in  d e l t r i  bu to  q u e  e s ta m o s  c o n s id e ra n d o  s é r ia  la  e s ta b i l iz a c iô n ,  
s l t u â r  e l s is te m a  en  e l n iv e l  de l iq u id e z  d e se a d o . A d e m â s  d e l o b je t iv o  m e n -  
c io n â d o  pu eden  e x ig f r s e le  o t r a s  c o n d ic io n e s  c o m o  la  de r e d i s t r i b u i r  la  r iq tm  
za u o r i  en ta  r  lo s  fa c to re s  p ro d u c t iv o s ;  s in  e m b a rg o , no es I f c i t o  r e la c io n a r  
e l s a c r i f i c io  d e l im p u e s to  co n  la  u t i l id a d  de la  p r e s ta c iô n  p û b lic a  p a ra  e s te  
g ru p o  de Im p u e s to s  y  s e r v ic io s ,  p o rq u e  unos y  o t r o s  se e s ta b le c ie ro n  co n  - 
c r i t e r i o s  in d e p e n d ie n te s . T a n to  e l g a s to  co m o  e l  im p u e s to  so n  p o s it iv o s ,  se 
su p o n e  que a p o r ta n  en s i  m is m o s  b le n e s ta r  a la  c o le c t iv id a d .
E n  e l c a s o  b) lo s  g a s to s  s i  so n  f in a n c ia d o s  to ta l  o m a y o -  
r i t a r ia m e n te  p o r  lo s  in g r e s o s .  E l  r e p a r to  de la s  cu o ta s  p a ra  c u b r i r  lo s  cos  
te s  puede  r e a l iz a r s e  a t r a v é s  d e l m e rc a d o , o a d m in is t r a t iv a m e n te ,  lo  r e le  - 
v a n te , p a ra  n u e s tro  p ro p ô s ito ,  es que e l p ro d u c to  de la  a c t iv id a d  p û b lic a  - 
a fe c ta  de m a n e ra  s é n s ib le m e n te  d i fe re n te  a a lg u n o s  c iu d a d a n o s  y , p r é c is a  - 
m e n te  e l g ra d o  de a fe c ta c iô n  es d é te rm in a n te  p a ra  la  d is t r ib u c iô n  de la s  cos  
ta s  m e d ia n te  la  s u s t r a c iô n  m o n e ta r ia .
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C ifté n d o n o s  a e s to s  s u p u e s to s  y  d e ja n d o  de  la d o  e l  r e p a r  
to  de lo s  c o s te s  en e l i n t e r i o r  d e l g ru p o , n u e s tra  p re g u n ta  es  ^ deben te n e r  
in d e p e n d e n c ia  f in a n c ie r a  e s ta s  a c t iv id a d e s .  o es p r e fe r ib le  que sus  c u e s t io ­
nes m o n e ta r ia s  sea n  c e n tra l iz a d a s  en  e l T e s o ro ?
P a ra  s o p e s a r  e c o n ô m ic a m e n te  lo  qu e  un  g ru p o , una u n i ­
dad  p a t r im o n ia l  a p o r ta  y  s u s tr a e  d e l m e rc a d o , no se  puede p r e s c in d i r  d e l -  
a s p e c to  f in a n c ie ro  o d e s fa s e s  te m p o ra le s  e n tre  in g re s o s  y  p a g o s . No b a s ta  
d e c ir  que p a ra  f in a n c ia r  una o b r a .  p û b lic a  lo s  b e n e f ic ia r io s  deben p a g a r  " x "  
u n id a d e s  m o n e ta r ia s  p o rq u e  e sa  es la  s u m a  que pagô o va a p a g a r e l T e s o ­
ro ;  es p re c is o  te n e r  en c u e n ta  qu e  e l a s p e c to  f in a n c ie r o  t r a b a  c a u s a lm e n te  
un p ro c e s o  te m p o r a l,  e l c u a l,  a m  la d o  d e l d in e ro ,  q u eda  d e s c o n e x io n a d o .
S i la  e n t id a d  es in d e p e n d ie n te  en su c a ja  y  f in a n z a s , su s  
c o s te s  y  re n d im ie n to s  m o n e ta r io s  q u e d a ra n  a u to m â tic a m e n te  re f le ja d o s  ta n to  
en su  p a t r im o n io  c o m o  en e l e x te r io r .  F o r  e l c o n t r a r io ,  a l  c e n t r a l iz a r  co  -  
b ro s  y  pagos en e l T e s o ro ,  n i e x is te  la  c a ja ,  n i la  a c t iv id a d  f in a n c ie r a  de 
n u e s tra  e n tid a d ; n i h a y  e x c e d e n te  o s u p e r â v i t  de te s o r e r fa ,  n i c o s te s  o be -  
n e f ic io s  f in a n c ie ro s  qu e  in c id a n  d ire c ta m e n te  en e l p a t r im o n io  a fe c to  a la  - 
a c t iv i  dad.
N a tu ra lm e n te  que es p o s ib le  un c â lc u lo  de lo s  c o s te s  y  
b e n e f ic io s  f in a n c ie ro s ,  que  h ip o té t ic a m e n te  se h u b ie ra n  dado en la  a c t iv id a d ,  
y  que no se m a n if ie s ta n  p o r  la  in te r v e n c iô n  d e l T e s o ro ,  p a ra  im p u ta r lo s  en 
lo s  re s u lta d o s  g lo b a le s .  P e ro  so n  m u c h a s  la s  o b je c c io n e s  que se  p u eden  f o r ­
m u le r  a l  s is te m a : D e sd e  e l p u n to  de v is ta  in te r n o  de la  a c t iv id a d ,  co m o  la s  p r e -  
v is io n e s  n u nca  s e râ n  c o r re g id a s  p o r  lo s  h e c h o s , puede  c o n v e r t i r s e  en un - 
f o r m a l is m e  p a ra  im p u te r  re s u lta d o s  seg ûn  e l v o lu n ta r is m o  p o l i t ic o  in c o m p a -
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t ib le  co n  e l m e rc a d o . E s te  e n m a s c a ra m ie n to  es p r o c l iv e  e s p e c ia lm e n te  e n ­
t r e  la s  a c t iv id a d e s  que se c o b ija n  f in a n c ie ra m e n te  en e l T e s o ro ,  t r a n s p a - 
san do  r e c u rs o s  m o n e ta r io s  de unas a o t r a s .
Q u iz â  m â s  im p o r ta n te  es la  m u ta c iô n  que s u f r e  e l m e r ­
cad o  f in a n c ie r o  cua ndo  la s  c o r r ie n te s  m o n e ta r ia s  que se s u s tra e n  de lo s  - 
c i r c u i t o s  n o rm a le s  y  se in te g ra n  en e l d e l T e s o ro  son  r e la t iv a m e n te  im p o r  
ta n te s . L a  t r a n s fo r m a c iô n  d e l m e rc a d o  m o n e ta r io  p ro d u c e  unas e x a c c io n e s  
y  s u b v e n c io n e s  que  " a  p r i o r i "  no p o d e m o s  d e c ir  s i  m e jo ra n  o e m p e o ra n  la  
e f ic ie n c ia  y  la  e q u id a d  d e l s is te m a . S in  e m b a rg o , h a y  una s e r ie  de c ir c u n s  
ta n c ia s  no "d e s e a b le s "  que c o n c u r re n  en e l fe n ô m e n o ; la s  e x a c c io n e s  y  s u b ­
v e n c io n e s  so n  " c ie g a s "  en  c u a n to  n i es p r é v is ib le  su  m a g n itu d  , n i su s  des 
t in a ta r io s ,  n i s iq u ie r a  so n  m e d ib le s  su s  e fe c to s  de fo r m a  d ir e c ta ;  s o b re  to^ 
do ; te n ie n d o  en  c u e n ta  que la  t r a n s p a re n c ia  in fo r m a t iv a  es e s e n c ia l a l  m e r ­
ca d o , se  s o te r r a  en la s  c r ip t a s  d e l T e s o ro  una fa s e  im p o r ta n te  d e l m is m o , 
s in  ju s t i f ic a c io n e s  c la r a s .
R e s u m ie n d o : A l  q u e d a r  la  fu n c iô n  de te s o r e r fa  a c a rg o  
de la  c a ja  û n ic a  d e l E s ta d o , e l m e rc a d o  pu ede  s e r  d is to rs io n a d o  y  lo s  cos  
te s  f in a n c ie ro s  q u e d a râ n  e n m a s c a ra d o s , ya  que e l d in e ro  es r e t i r a d o  d e l - 
m e rc a d o  a l c o b r a r  a lo s  m ie m b ro s  d e l g ru p o  y  la n z a d o  a la  c i r c u la c iô n  a l 
p a g a r  lo s  fa c to re s , .  p e ro  no e s tâ  en e l m e rc a d o  en lo s  la p s o s  e n tre  a m b o s  
fe n ô m e n o s , n i ta m p o c o  s e  a d ic io n a  o m in o r a  d e l p a t r im o n io  a d s c r i to  a  nu es  
t r o  f in ;  s e r fa  pues un e le m e n to  de d e s c o n tr o l  en la  g e s t iô n  de la  a c t iv id a d  
y  de p e r tu r b a c iô n  en la  c i r c u la c iô n  f in a n c ie r a .  L a  in te r r u p c iô n  de e s ta  c o -  
r r ie n t e  f in a n c ie r a  y  la  s e p a ra c iô n  d e l re s to  d e l c o n ju n to  p a t r im o n ia l  d e s f i ­
g u ra  lo s  c o s te s  y  b e n e f ic io s ,  b â s ic o s  p a ra  una p la n i f ic a c iô n  r a c io n a l ;  b o r r a
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e l m u ro  d e l m e rc a d o  co m o  p r in c ip a l  b a r r e r a  de c o n t r o l  e c o n ô m ic o , d e ja n  
do e l c o n t r o l  re d u c id o  a fo r m a l id a d e s ,  y  p o s ib i l i t a  la  t r a s la c iô n  e n c u b ie r -  
ta  de re s u lta d o s  de unas a o t r a s  a c t iv id a d e s  d if ic u lta n d o  que la  o p in iô n  p û ­
b l ic a  fo r m e  ju ic io s  co n  c o n o c im ie n to  de c a u s a  de lo s  c o s te s  de lo s  s e r v i ­
c io s .  F in a lm e n te ,  la  d e p e n d e n c ia  de to d a s  la s  a c t iv id a d e s  de la  c a ja  û n ic a  
d e l E s ta d o , m e rm a  m u y  s e n s ib le m e n te  la  a u to n o m la  en la  g e s t iô n  de la s  -  
e n tid a d e s  y  s e r v ic io s  p ù b lic o s .
V I.  6 . C O N C L U S IO N E S  F E S U M E N . C A P IT U L O  V I
E l  p r in c ip io  de la  u n id a d  de c a ja  es la  p ie d ra  a n g u la r  d e l 
T e s o ro  en su c o n c e p c iô n  t r a d ic io n a l .  L a  u n id a d  de c a ja ,  e n te n d id a  c o m o  r e -  
f le jo  en una s o la  c u e n ta  de to d o s  lo s  m o v im ie n to s  m o n e ta r io s  d e l E s ta d o  y  
s i tu a c iô n  de lo s  fo n d o s  b a jo  una s o la  a u to r id a d ,  r e s u ltô  un a r m a  d e c is iv a  -  
p a ra  la  c e n t r a l iz a c iô n  p o l i t ic a  y  a d m in is t r a t iv a .  E ra  ta m b ié n  un a  e x ig e n c ia  
de la  u n id a d  p r e s u p u e s ta r ia ,  p u e s to  que  e l T e s o ro  e ra  b â s ic a m e n te  e l c a je ­
ro  d e l P re s u p u e s to , y  a un s o lo  p re s u p u e s to , una  s o la  c a ja ,  c o m o  in s t r u  -  
m e n to  de c o n t r o l  de a q u e l. L a  c e n t r a l iz a c iô n  de lo s  fo n d o s , a l  r e d u c i r  la s  
n e c e s id a d e s  de v o la n te  de te s o r e r fa ,  e ra  ca u s a  de Im p o r ta n te s  a h o r ro s  f in a n  
c ie r o s  in te rn o s ,  ta n  a p re c ia d o s  en la  c o n c e p c iô n  p a t r im o n i  a l i s t a  d e l E s ta d o .
E l  c e n t r a l is m o  e s tâ  h o y  en e n tre d ic h o ;  la  u n id a d  p re s u  - 
p u e s ta r ia  se  ha d i lu id o ,  no ta n to  p o r  la  p r o l i f e r a c iô n  de a c t iv id a d e s  e c o n ô ­
m ic a s  e x t r a p r e s u p u e s ta r ia s ,  c u a n to  p o r  la  fa l ta  de c o h e s iô n  d e l c o n te n t do -  
d e l p re s u p u e s to  p ro p ia m e n te  d ic h o ; e l h a c e r  e c o n o m ia s  o d e s e c o n o m fa s  f i  - 
n a n c ie ra s  en e l i n t e r i o r  d e l T e s o ro  y  en ta n to  no t ra s c ie n d a n  a l e x te r fo r ,  
r é s u l ta  h o y  in d ife re n te ,  p o rq u e  la  m o n e d a  qu e  h a y  en sus  a re a s  es " d in e ­
r o  de to d o s  c o n tra  to d o s " ,  o lo q u e  es lo  m is m o ,  c a re n te  de s ig n if ic a d o  e c o -
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n ô m ic o  y  re d u c id o  a d o c u m e n to s  de c o n ta b il id a d  in te n n a . E n  re s u m e n , han  
d e s a p a re c id o  la s  ra z o n e s  que fu n d a m e n ta b a n  la  te s o r e r fa  û n ic a  y  h a s ta  e l - 
c o n c e p to  de  te s o r e r fa  t r a d ic io n a l  d e l E s ta d o  se  ha d e s v a n e c id o , s i  se debe 
m a n te n e r  una  in s t i t u c iô n  û n ic a  p a ra  lo s  c o b ro s  y  p a gos  p ù b lic o s  h a b râ  que 
fu n d a m e n ta rs e  en  p r in c ip io s  d is t in to s  de lo s  c lâ s ic o s .
L a  c o n v e n ie n c ia  o u t i l id a d  de un " p re s u p u e s to  m o n e ta r io "  
no p a re c e  qu e  se a  de m u ch o  p e so  s i  e l c ita d o  d o c u m e n to  se le  da û n ic a  -  
m e n te  una f in a l id a d  in fo r m a t iv a ,  p u e s to  que s e  puede c o n fe c c io n a r  s in  e x c e -  
s iv a s  d if ic u l ta d e s  a u nque  In te rv e n g a n  m û lt ip le s  te s o r e r fa s .  S i e l " p r e s u p u e s ­
to  m o n e ta r io "  se  u t i l i z a  c o m o  un in s t r u m e n to  de in te r v e n c iô n ,  e n to n c e s  e l -  
te m a  se  t r a s la d a  de la  e s te ra  de la  te s o r e r fa  a la s  c o m p e te n c ia s  m o n s ta r ia s  
d e l E s ta d o .
D e sd e  o t r o  p u n to  de v is ta  debe re s e n a rs e  que c r i t e r i o s  - 
de re s p o n s a b il id a d  y  r a c io n a l id a d  en la  g e s t iô n  de lo s  s e r v ic io s  y  a c t iv id a  -  
des d ife re n c ia d a s  e x ig e n  a u to n o m fa  f in a n c ie r a  y  de g e s t iô n  de sus fo n d o s  
m o n e ta r io s .
S in te t iz a n d o  de se o  r e m a r c a r :  la  c a ja  û n ic a  d e l T e s o ro  es 
un  m i to , p u e s to  que no g u a rd a  a c t iv o  e c o n ô m ic o  a lg u n o , s in o  m e ro s  d o cu  - 
m e n to s  in te r n o s ;  es a d e m â s  una a b e r r a c iô n  en un d o b le  s e n tid o ; p r im e r o  - 
p o rq u e  in d u c e  a lo s  d e m â s  a g e n te s  y  a l  p ro p io  E s ta d o  a a c tu a r  c o m o  s i e s -  
tu v ie s e n  f r e n te  a un a c t iv o  m o n e ta r io ,” se g u n d o , p o rq u e  d e s f ig u ra  la  im a g e n  
e c o n ô m ic a  de la s  a c t iv id a d e s  p û b lic a s  y  d i f ic u l t a  y  d e s o r ie n ta  una g e s t iô n  -  
ra c io n a l de la s  m is m a s .
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VII. 1. L A S  D U A L I D A D E S  D E L  T E S O R O  M O D E R N O
Se puede a n a l iz a r  la  ra c io n a l id a d  d e l c o m p le jo  T e s o ro  ac  
tu a l  c o m o  un  to d o , p e ro  ta rn  b ie n  es lô g ic a m e n te  a d m is ib le  que d e fe n d ie n d o  
la s  c a r a c te r is t ic a s  d e l c o m p o r ta m ie n to  t r a d ic io n a l ,  se con dene n  sus  m o d e r  
n a s  in te r v e n c io n e s  o , v lc e v e r s a .  L a s  fu n c io n e s  h is to r ic a s  d e l T e s o ro  m i -  
ra n  a la  c a ja  d e l E s ta d o , su  f in  es f is c a l ;  la s  fu n c io n e s  n u e va s  in te n ta n  o -  
r ie n t a r  e l  e q u i l ib r io  de to d o  e l  s is te m a .  L a s  c a te g o r ia s  de f in e s  so n , 
p u e s , en  p r in c ip io  d i fe re n te s  y  la s  té c n ic a s  e m p le a d a s  en  a c tu a r  cad a  un o  
de lo s  dos g é n e ro s  de fu n c io n e s  so n  e s p e c f f ic a s  y  e s ta n  a n im a d a s  p o r  p r in  
c ip io s  p e c u l ia r e s .
P o r  o t r a  p a r te ,  cabe e s c u d a rs e  en  u n a  s u p u e s ta  d is o c ia -  
c iô n  e n t re  e l  m u n d p  r e a l  y  e l  t e ô r ic o  y  s e r  p a r t id a r io  de la s  p r a c t ic a s  d e l 
T e s o ro ,  (e n  su con  ju n to  o en a lg u n a  de su s  fa c e ta s ) ,  au nque  se e s té  de -  
a c u e rd o  en  la  in e x is te n c ia  o in c o n s is te n c ia  de la  te o r ia  que la  m u e v e , o , 
p o r  e l  c o n t r a r io ,  e s  p o s ib le  que re c o n o c ie n d o  la  s o lid e z  de la  c o n s tru c c iô n  
m e n ta l se re c h a c e  su a p lic a c iô n .
L a  s e p a ra c iô n  e n tre  e l  m u n d o  de la s  id e a s  y  e l  m u n d o  ex 
t e r l o r ,  ta n  u t i l  y  n e c e s a r ia  p a ra  lo s  c o n tra s te s  r e c ip r o c o s ,  c o n s id e ro  que 
en  n u e s tro  ca so  re q u ie r e  c ie r t a s  m a t iz a c io n e s ,  p a ra  e v i t a r  d e s p ro p ô s ito s  y  
a b s u rd o s . N o  se puede p e r d e r  de v is ta  que e l  T e s o ro  es una in s t i tu c iô n ,  
u n  e x p e d ie n ts  que se  sup one  e s ta  "p e n s a d o "  p a ra  c u m p l i r  u n as  fu n c io n e s  -  
en  la  s o c ie d a d , u n  a r te  o fo r m a  r a c io n a l  de c o n s e g u ir  su s  o b je t iv o s  (1 ) .  - 
E n  c o n s e c u e n c ia , e l  m o d e lo  d e b e râ  p o n e rs e  a p ru e b a  co n  re la c iô n  a lo s  ob 
je t iv o s  p r e f i ja d o s .  L a  c o m p ro b a c iô n  de d ife r e n c ia s  a c c e s o r ia s  e n tre  lo s  -
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re s u lta d o s  o p e ra c io n a le s  y  lo s  p re d ic a d o s  en  a b s tra c to  p o r  la  t e o r ia  es 
p e r fe c ta m e n te  e x p lic a b le  en v i r t u d  de la s  s im p l i f ic a c io n e s  que c o n lle v a  
c u a iq u ie r  r e p re s e n ta c io n .
S i lo s  re s u lta d o s  e m p ir ic o s  de a p l ic a r  un  m o d e lo  d i f ie r e n  
s u s ta n c ia lm e n te  de lo s  e s p e ra d o s , h a s ta  e l  p u n to  de in d u c i r  a c a m b ia r  la  
a c e p ta c io n  o re c h a z o , q u ie re  d e c ir  que h a y  v a r ia b le s  d e c is iv a s  no  c o n s id e  
ra d a s  in ic ia lm e n te .  S i e s ta s  v a r ia b le s  so n  id e n t i f ic a b le s ,  e l  m o d e lo  d e b e râ  
s e r  re e la b o ra d o  e x p l ic i ta n d o la s . A h o ra  b ie n , p o r  t r a ta r s e  de un a  in s t i t u ­
c iô n  o m o d e lo  o p e ra c io n a l,  no  de u n  s im p le  m o d e lo  e x p lic a t iv o ,  la  id e a  - 
p re c e d io  y  p la s m 6 la  r e a l id a d  y , r é s u l ta  de un a  e x tre m a d a  v io le n c ia  lô g ic a  
e l  s u p o n e r  que se  c o n f ig u ré  u n  e d i f ic io  s ô l id o  y  e s b e lto  a p a r t i r  de u n  p r o  
y e c to  c o n fu s o  y  z a f io .  N e c e s ita r fa m o s  u n a  e x p ü c a c iô n  "a d  h o c "  t a l  co m o  
que un a  in te l ig e n c ia  in v is ib le  g u iô  a l le g is la d o r  y  s ig u e  g u ia n d o  la  a c tu a c iô n  
c ie g a  d e l g e s to r ,  o b ie n , que e l  a z a r  se m u e s t ra  p e rs is te n te m e n te  fa v o r a ­
b le  U e va n d o  un a  y  o t r a  ve z  a buen  p u e r to  u n a  nave  que c a re c e  de t im ô n .
N i au n  de sp u é s  de to d a s  e s ta s  in s ô l i t a s  c o n c e s io n e s  s é r ia  p a ra  m i  a d m is i ­
b le  u n  T e s o ro  s in  un a  ba se  t e ô r ic a ,  p u e s to  que e l lo  le  c o n v e r t i r ia  en una 
in s t i t u t io n  no  c r i t i c a b le  p o r  in e x is te n c ia  o d e s c o n o c im ie n to  de b a se s  r a c lo  
n a le s .
U n a  s a lid a y  que no  im p l ic a  n e c e s a r ia m e n te  e l  d iv o r c io  en 
t r e  la  te o r ia  y  la  p r â c t ic a ,  es sup one  r  que e l  T e s o ro ,  a l  Ig u a l que o t r a s  
m u c h a s  re a lid a d e s ,  a d m ite  u n a  v is io n  te ô r ic a  a d is t ln to s  n iv e le s .  E n  t â l  
c a so , s o lu c io n e s  no  c o n v e n ie n te s  en u n  â m b ito ,  p o r  e je m p lo ,  en  u n a  p e r s -  
p e c t iv a  e s t r ic ta m e n te  e c o n ô m ic a , p u e d e n  s e r  e x ig e n c ia s  d im a n a n te s  de pos 
tu la d o s  de o rd e n  s u p e r io r ,  co m o  la  p o l i t i c a  o  lo  s o c ia l .
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L a s  Ifn e a s  s ig u ie n te s  se d e s tin a n  a r e c o n s id e r a r  a lg u n a s  
s u p u e s ta s  ju s t i f ic a c io n e s  d e l T e s o ro  a c tu a l.  E v id e n te m e n te  s i  p a r t im o s  -  
de la  h ip ô te s is ,  g e n e ra lm e n te  a d m it id a ,  de que e l  T e s o ro  m o d e rn o  no  re s  
ponde  a u n  e s q u e m a  r a c io n a l ,  n i  ta n  s iq u ie r a  es  d e f in ib le  (2 ), qu eda  a u to  
m a t !  cam  e n te  d e s c a r ta d a  la  d is c u s io n  t e ô r ic a ,  y a  que no  h a y  p o s ib i l id a d  de 
c o m p re n d e r  lo s  c o n c e p to s  y  s e c u e n c ia s  lô g ic a s .  i  S i no  s a b e m o s  dônde es 
ta m o s , c o m o  p o d r ia m o s  s a b e r  h a c ia  donde  d is  c u r  r im  o s ? . L a  c r i t i c a  p r é ­
te n d e  a p o y a rs e  b a s ic a m e n te  en  lo s  re s u lta d o s  cu y a  a c e p ta c io n  o re c h a z o  se 
hace  e x te n s iv e  a l  a g e n te .
R e p e t im o s  e l  m é to d o  de d is c u t i r  en  u n a  p r im e r a  fa s e  la  
fu n c io n  de t e s o r e r ia  y  en  u n  se g u n d o  m o m e n to  la s  in te rv e n c io n e s  d e l T e s o  
r o  en  e l  m e rc a d o  m o n e ta r io .
V I I .  2 . P R O S  Y  C O N T R A S  D E  U N A  T E S O R E R IA  P U B L IC A
S i a lg u ie n  n ie g a  lo  que v e n im o s  s o s te n ie n d o  s o b re  la  n a tu  
ra le z a  d e l d in e ro  y  a f i r m a ,  p o r  e je m p lo ,  que  e l  p a p e l m o n e d a  d e l B a n c o  
C e n t r a l  es  ta n  d in e ro  en  la s  a re a s  d e l T e s o ro  c o m o  en p o d e r de lo s  p a r ü  
c u la r e s ,  pu ede  d e fe n d e r  la  o r g a n iz a c iô n  y  fu n c io n a m ie n to  de la  T e s o r e r fa  
p û b l ic a ,  p o r  a n a lo g ia  a co m o  lo  ha r i a  b a jo  e l  p a tro n  o r o  o la  t e s o r e r ia  - 
de u n a  g ra n  e m p re s a .  N o  o b s ta n te , a p a re c e r ia n  c o n s id e ra b le s  o b s ta c u lo s  
p a ra  c o n c i l ia r  e s ta  in s t i t u c iô n  T e s o ro  co n  e l  c o n t r o l  y  m a n e  jo  d e l c r e d i to  
d e l s is te m a  p o r  e l  m is m o  T e s o ro .
P e ro  ta m b ié n  es  p o s ib le  que , a p e s a r  de a d m i t i r  que en  - 
lo s  m o v im ie n to s  e s t r ic ta m e n te  m o n e ta r io s  e l  T e s o ro  cua n d o  c o b ra , aunque
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s u s tra e  r e c u r s o s  de lo s  p a t r im o n io s  p r iv a d o s .  no  lo s  a d ic io n a  a l  su yo  p r o  
p io ,  y ,  cu a n d o  p a g a , aunque  in c re m e n ta  la  r iq u e z a  de lo s  p e r c e p to r e s , (3 ), 
no  m in o r a  e l  p a t r im o n io  e s ta ta l ,  se d e fie n d a  e l  a c tu a l fu n a c io n a m ie n to  de 
la  T e s o r e r ia  p û b lic a  a rg u m e n ta n d o  que a s f  c o m o  la  p e rs o n a  que e n tre g a  d i 
n e ro  ve d is m in u ld a  su  c a p a c id a d  a d q u ls i t iv a  y  e l  que lo  re c ib e  la  ve a u m e n  
t a r ,  lo  m is m o  le  su ce d e  a l  E s ta d o , que co n  e s te  e x p e d ie n te , ( s in  que i m ­
p o r te  la  n a tu  ra le z a  d e l d in e ro ) ,  se e n c u e n tra  l im i ta d o  en e l  g a s to .
L a  l im i t a c iô n  d e l g a s to  p û b lic o  a l  e q u iv a le n ts  de sus  in -  
g re s o s  y  la  p r io r id a d  c a u s a l de e s to s  s o b re  a q u e llo s ,  m u e v e  la  d ia le c t ic s  
t r a d ic io n a l  d e l P re s u p u e s to ,  es la  id e a  que re z u m a n  lo s  m a n u a le s , la s  le - 
y e s  f is c a le s ,  la s  m a n ife s ta c io n e s  de la s  a u to r id a d e s , y  de sde  lu e g o , es la  
c re e n c ia  de la  o p in io n  p û b l ic a :  " e s  n e c e s a r io  que e l T e s o ro  re c a u d e  m a s , - 
s i  q u e re m o s  que g a s te  m a s . "
O b je t iv a m e n te  y a  h e m o s  v is to  que no  h a y  n in g û n  n e xo  p a ­
t r im o n ia l  e n tre  in g r e s o s  y  pa gos  p û b lic o s  a lo s  c iu d a d a n o s , que en  re a l id a d  
e l  T e s o ro  no  t ie n e n  in g r e s o s ,  s in o  que se l im i t a  a a n u la r  c ré d ito s  a lo s  -  
p a r t ic u la r e s ,  que su s  o p e ra c io n e s  de pa go  son  m e  ra m e n te  c re a c io n e s  de - 
c ré d ito s  s o c ia le s .  L o  que su ce d e  es  que e l  E je c u t iv o  e s ta  c o n d ic io n a d o  ju  
r ld ic a m e n te  en la s  c re a c io n e s  de c r é d i to s  (p a g o s ) p o r  la s  eu a n tia s  de la s  
a n u la c io n e s  ( in g re s o s ) ,  con  la  id e a , se g û n  p a re c e , de que de e s ta  m a n e ra  
la  A d m in is t r a c iô n  se v e r â  o b lig a d a  a a c tu a r  de fo r m a  d i l ig e n te ,  r a c io n a l  y  
con  e l  m a x im e  de e c o n o m ia s , a l  ig u a l que c u a lq u ie r  o t r o  ag e n te  e c o n ô m l-  
c o . T a l  e r a  e l e s p ir i t u  de la  H a c ie n d a  c lâ s ic a  y  se g u i r i a  s ie n d o  e l  de la s  
fi.na nzas  p ù b lic a s  m o d e rn a s .
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S in  e n t r a r  a h o ra  en  ju ic io  s o b re  lo s  p r in  c ip io s  in s p ir a d o -  
r e s  de la  o r g a n iz a c iô n  d e l T e s o r o  en  e l  E s ta d o  l i b e r a l ,  v o y  s im p le m e n te  
a c o n tra p o n e r  a lg u n o s  s u p u e s to s  de p a r t id a  d e l e n to rn o  o m e d io  e c o n ô m ic o  
de a q u e l E s ta d o , y  d e l  de la  s o c ie d a d  in te r v e n c io n is ta  a c tu a l.  L a s  p r e m i -  
sas  so n  ra d ic a lm e n te  d ife re n te s  y  p a re c e  o b v io  que la  d ia lé c t ic a  que la s  -  
d e s a r r o l la  g e n e re  c o n c lu s io n s s  n o  c o n c il ia b le s .
A ) E s ta d o  L ib e r a l
19 E l  E s ta d o  no  t ie n e  (o  no  d e b ia  te n e r )  c a p a c id a d  p a ra  
g e n e ra r  d in e r o ,  p o r  lo  que su fu e n te  m o n e ta r ia  so n  la s  - 
t e s o r e r ia s  p r iv a d a s ,.
29 E l  P re s u p u e s to  e s  û n ic o  y u n iv e r s a l ,  e l  E s ta d o  no  -  
pu ede  r e a l i z a r  m a s  g a s to s  que lo s  a l i i  a u to r iz a d o s .
39 L o s  g a s to s  e s ta ta le s  so n  g a s to s  f in a le s  y t r a n s fe r e n ­
c ia s  b i la té r a le s ,  c a s i e x c lu s iv a m e n te .
49 C u a n d o  lo s  s e r v ic io s  so n  p re s ta d o s  en  ré g im e n  de ad 
m in is t r a c iô n  d i r e c ta  s u e le n  te n e r  u n  c a r â c te r  p o l i c ia l  o - 
a d m in is t r a t iv e ,  en lo s  que lo s  m o t iv o s  e c o n ô m ic o s  in m e -  
d ia to s  o c u p a n  u n  lu g a r  s e c u n d a r io .
59 C u a n d o  se ju z g a  que la  e c o n o m ic id a d  es o b je t iv o  p r io  
r i t a r i o  en la  p ro d u c c iô n  de un  b ie n  o p r e s ta c iô n  de un  
s e r v ic io  p û b l ic o ,  la  fo r m a  p r e fe r id a  p a ra  a s e g u ra r  la  r a
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cionalidad de su gestion es la subasta pûblica, reservân- 
dose la Administraciôn competencias policiales.
69 El principal objetivo del hacendista, el primer crite- 
rio de racionalidad, es reducir el gasto pûblico, gasto - 
considerado c o m o  un coste para la sociedad, pero no co­
m o  generador de producto social.
79 Las hipôtesis anteriores lie van implicita, la neutrali- 
dad del Estado, en la asignaciôn de recursos y distribu- 
ciôn de bienes.
B) E s ta d o  S o c ia l In te r v e n c io n is ta
19 E l  d in e ro  es  una c r e a tu r a  d e l E s ta d o .
29 E l  G o b ie rn o  m a n e ja  m û lt ip le s  p re s u p u e s to s , lo s  c u a le s  
no  p a sa n  de s e r  p re v is io n e s  e s t im a t iv a s ,  no a u to r iz a c io -  
n e s  l im i t a t iv a s .
39 E l  im p o r te  m â s  a b u lta d o  d e l d in e ro  que m u e v e  e l  T e ­
s o ro  t ie n e  p o r  f in a lid a d  la s  t r a n s fe r e n c ia s  u n i la té r a le s ,  -  
s in  c o n t r a p r e s ta c iô n .
49 U na p a r te  im p o r ta n te  de lo s  p r o g ra m  as de g a s to s  d e l 
s e c to r  p û b l ic o  no  v ie n e n  im  pu e s to s  p o r  n e c e s id a d e s  in d is -  
c u t ib le s  p a ra  la  s o c ie d a d  ( s e g u r id a d ,  ju s t ic ia ,  e t c . ) ,  co m o
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s u c e d fa  en e l  E s ta d o  d e c im o n ô n ic o , so n  m â s  b ie n  p ro y e c  
to s  de p ro d u c c iô n  de b ie n e s  y  s e r v ic io s  p a ra  e l  m e rc a d o , 
que se  e s t im a  s e râ n  m â s  e f ic ie n te m e n te  re a liz a d o s  p o r  -  
e l  E s ta d o  que p o r  lo s  p a r t ic u la r e s .
52 U na  r a c io n a l  a d m in is t r a c iô n  de lo s  re c u rs o s  e m p le a -  
dos p o r  e l  s e c to r  p û b lic o  r é s u l ta  de g ra n  t ra s c e n d e n c ia ,  
dado que gene ra n  un a  p a r te  s u s ta n c ia l  de la  re n ta  n a c io n a l.
69 E l  m a y o r  o m e n o r  g a s to  m o n e ta r io ,  a l  no  fu n c io n a r  
un  m e rc a d o  l i b r e ,  es  un  c r i t e r i a  n o rm a lm e n te  in s u f ic ie n -  
te  y  fa ls o  p a ra  ju z g a r  de la  e c o n o m ic id a d  en  la  p r o d u c ­
c iô n  de b ie n e s  y  s e r v ic io s  p o r  la  A d m in is t r a c iô n  p û b lic a ,  
e s  n e c e s a r io  v a lo r a r  lo s  " in p u ts "  y  lo s  " o u tp u ts "  r e  a le  s .
79 La intervenciôn del Estado es beligerante, tanto en la 
producciôn c o m o  en la distribu ciôn.
D e to d a s  la s  h ip ô te s is  s o b re  la s  que se  e d if ic à b a  la  H a ­
c ie n d a  l i b e r a l ,  n in g u n a  es v â l id a  p a ra  e l  E s ta d o  m o d e rn o  de la  e c o n o m ia  -  
m ix ta .  S i a p e s a r  de to d o , a lg u ie n  m a n t ie n e  que la  c a p a c id a d  de la  te s o re  
r i a  e s ta ta l  e s  u n  e x p e d ie n te  id ô n e o  p a ra  c o n t r o la r  lo s  g a s to s  p û b l ic o s ,  d e ­
be p o s tu la  r  p re v ia m e n te  que e l  T e s o r o  p û b lic o  se a  d e s p o s e id o  de to d a  fu n -  
c iô n  en d ir e c c iô n  y  a r b i t r a je  en  e l  m e rc a d o  c r e d i t i c io .  C a s o  c o n t r a r io ,  se 
c o r r e  e l  p e l ig r o  de que la  a u to r id a d  m o n e ta r ia  sea  u t iU z a d a  p a ra  a l im e n ta r  
la  t e s o r e r ia  g u b e rn a m e n ta i,  (c o m o  lo  p ru e b a  in d e fe c t ib le m e n te  la  e x p e r ie n -  
c ia ) ,  y ,  en  t a l  c a so , lo s  in g r e s o s  p r e s u p u e s ta r io s  no  p r e d e te r m in a r ia n  e l
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m o n to  de lo s  g a s to s  p û b l ic o s ,  in g re s o s  y  g a s to s  q u e d a r ia n  " a  p r i o r i "  in d e  
f in id o s ,  en su c u a n tia  y  en su  f o r m a  de f in a n c ia c iô n .
E l  T e s o ro  e r a  en  e l  E s ta d o  c lâ s ic o  la  g e s t io n  de lo s  r e ­
c u rs o s  p re s u p u e s ta r io s .  E l  P re s u p u e s to  se  c o n c e b ia  c o m o  un  b a la n c e  e q m  
l ib r a d o  de re c u rs o s  y  g a s to s  que e l  P a r la m e n to  a p ro b a b a  en  m o m e n to  a n ­
t e r i o r  a l  c o m ie n z o  d e l e je r c ic io .  C a d a  d e re c h o  u o b lig a c iô n  d e b fa n  q u e d a r 
p e r fe c ta m e n te  e s p e c if ic a d a s  en  la  n o rm a  ta n to  en  su  a s p e c to  c u a l i t a t iv o  -  
c o m o  c u a n t i ta t iv o .  E l  P re s u p u e s to  se p la s m a b a  c o m o  u n  s o lo  d o c u m e n to , 
e r a  o m n ic o m p re n s iv o  o u n iv e r s a l ,  y  su  v e g e n c ia  l im i t a d a  te m p o r a lm e n te .
Se s u p o n fa  a d e m â s  que e l  d e ve n g o  de lo s  d e re c h o s  e c o n ô m ic o s  p o r  e l  E s ta  
do y  s o b re  to d o  la  fa c u lta d  p a ra  c o n t r a e r  o b lig a c io n e s  n a c fa n  de la  L e y  de 
P re s u p u e s to s  d e l e je r c ic io ,  de t a l  m a n e ra  que s in  e l  r e f r e n d o  de d ic h a  -  
n o rm a  c a re c fa n  de e f ic a c ia .
E l  E je c u t iv o  r e a l iz a b a  la s  a c t iv id a d e s  a u to r iz a d a s  que de- 
te r m in a r fa n  la  c u a n t ia  m o n e ta r ia  de lo s  d e re c h o s  y  o b lig a c io n e s .  E l  T e s o  
r o  re c o le c ta b a  lo s  re c u rs o s  y  lo s  a p lic a b a  a l  p a g o  de la s  o b lig a c io n e s ,  ce 
r r a n d o  a s i  e l  a c o rd e ô n  p r e s u p u e s ta r io .  E l  d ia g ra m  a s ig u ie n te  in te n ta  r e -  
f l e j a r  e s ta  id e a :
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a p u n ta n d o  s o b re  e l  P re s u p u e s to  y  lo s  c o b ro s  y  p a g o s  que se de r i  v a n  
d e l m is m o  en  e l  E s ta d o  s o c ia l  m o d e rn o ,  donde e l  d in e ro  es c re a c iô r .  
de la s  a u to r id a d e s ,  r e s p o n d e r ia  a u n a  e s t r u c tu r a  s im i l a r  a la  d e l 
g r i f i c o  s ig u ie n te :
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L a s  d ife r e n c ia s  co n  e l  e s q u e m a  a n te r io r  son  s u s ta n c ia le s  
en m u lt ip le s  o rd e n e s :
E n  p r im e r  lu g a r ,  la  m a y o r fa  de d e re c h o s  y  o b lig a c io n e s  
se o r ig in a n  p o r  n o rm  as que y a  e s ta b a n  en  v ig o r  a n te s  de a p ro b a rs e  la  L e y  
a n u a l de P re s u p u e s to s , la  c u a l s u e le  c o n s is t i r  fu n d a m e n ta lm e n te  en un a  - 
r e c o p i la c iô n  con  p e q u e flo s  re to q u e s .  P o r  o t r a  p a r te ,  e s to s  re a ju s te s  no  se 
l im i t a n  a la  fa s e  de p r o m u lg a c iô n  i n i c i a l  d e l P re s u p u e s to ,  s in o  que se  p r o  
lo n g a n  a lo  la r g o  d e l e je r c ic io ,  a v e c e s  in t r o d u c ie n d o  m o d if ic a c io n e s  m â s  
d e c is iv a s  que la s  in ic ia le s .
E n  seg u n d o  lu g a r ,  d e ve n g a d o s  lo s  d e re c h o s  y  o b lig a c io n e s , 
debe in t e r v e n i r  u n  a g e n te  que con  la  m â s  e x q u is i ta  in d e p e n d e n c ia  fu n c io n a l 
c e n s u re  e l  ne go c io  j u r id i c o  y  o rd e n e  e l  c u m p lim ie n to  m o n e ta r io  d e l m is m o . 
E s ta  c e n s u ra  d e b e râ  te n e r  u n  c a r â c te r  e x t r a f io  a la  p r o p i  a A d m in is t r a c iô n  
p a ra  g a r a n t iz a r  su  in d e p e n d e n c ia .
E n t r e  lo s  c r i t e r io s  que deben  p r e s id i r  su in te r v e n c iô n  de­
be h a b e r  dos fo n d a m e n ta le s  ; a) la s  ô rd e n e s  o m a n d a m ie n to s  de c o b ro s  y  - 
pa gos  h a b râ n  de s e r  e x p e d id o s  d e n tro  de p la z o s  c ie r t o s ,  p r e f i ja d o s  le g a lm e n  
te ;  b) lo s  d e fe c to s  o v ic io s  d e l n e g o c io  no  pueden  b e n e f ic ia r  n i  p e r ju d ic a r  
a te r c e r o s .  P o r  e je m p lo ,  la  in e x is te n c ia  de a u to r iz a c iô n  p r e s u p u e s ta r ia  - 
p a ra  r e a l i z a r  un  g a s to  no  debe s e r  m o t iv o  que im p id a  o d e m o re  c o b r a r  un 
d e re c h o  c o n tra  la  A d m in is t r a c iô n ,  y a  que n o rm a lm e n te  s o lo  la  A d m in is t r a ­
c iô n  es  c o n o c e d o ra  de e s te  e x t r e m o .  E n  t e r c e r  lu g a r ,  e m it id a s  la s  ô r d e ­
n e s , e s ta s  s e r ia n  e je c u t iv a s  en p la z o  d e te rm in a d o ,  y a  fu e s e n  lo s  p a r t ic u la  
r e s  o la  A d m in is t r a c iô n  lo s  o b H g a d o s  a l  p a g o . U n  s e r v ic io  a d m in is t r a t i vo.
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(que  c a r a  a l  e x t e r io r  s é r ia  c o n v e n ie n te  que a c tu a s e  s e p a ra d a m e n te  en  lo  
r e fe r e n te  a c o b ro s  y  p a g o s ), r e t i r a r f a  e l  d in e ro  de lo s  c o b ro s  y  e n tre g a  
r i a  e l  de lo s  p a gos  p û b l ic o s .  E s to s  c o m e tid o s  te n d r ia n  u n  c a m p o  de a c ­
tu a c iô n  m â s  a m p J io  que e l  d d  p re s u p u e s to  e s t r i c t o ,  e x te n d ié n d o s e  a c o b ro s  
y  pa g o s  p û b lic o s  e x tr a p r e s u p u e s ta r io s .
E n  c u a r to  lu g a r ,  o b s é rv e s e  que  lo s  p re s u p u e s to s  de c o ­
b r o s  (n o  de in g re s o s )  y  de p a gos  se fo r m u la n  in d e p e n d ie n te s  e n tre  s i .  Su 
d e s a r r o l lo  es  u n a  s u c e s iô n  de fa s e s  c o n c a te n a d a s , que p u e d e n  c o n s id e ra r *  
se  d e r iv a d a s  d e l e s ta d io  a n te r io r .
L a  a p ro b a c iô n  p a r la m e n ta r ia  n r ig in a  la  p o s ib i l id a d  de la  
g e s t iô n  a d m in is t r a t iv a ,  de e s ta  n a ce n  lo s  d e re c h o s  y  o b lig a c io n e s  que s e ­
râ n  re c o n o c id o s  y  f in a lm e n te  c o b ra d o s  y  p a g a d o s . S in  e m b a rg o , no  he se 
f la la d o  n in g û n  n e x o  de c a r â c te r  h o r iz o n ta l  p o r  e s t im a r  que d e re c h o s  y  o b l i ­
g a c io n e s  p r e s u p u e s ta r io s  d e sd e  su n a c im ie n to  h a s ta  su  e x t in c iô n  so n  in d e ­
p e n d ie n te s . P u e d e n  h a c e rs e  c o m p a ra c io n e s  e n tre  la s  m a g n itu d e s  d e l P r e ­
s u p u e s to  de c o b ro s  co n  e l  de p a gos  a d is t in to s  n iv e le s ,  p e ro  te n ie n d o  m u y  
en c u e n ta  que no  se t r a t a  de n in g û n  b a la n c e  p a t r im o n ia l ,  que la  id e a , ta n  
a c e p ta d a , que ve  en  e l  e s ta d o  p re s u p u e s ta r io  la  c u e n ta  de re s u lta d o s  de la  
H a c ie n d a  es fu n d a m e n ta lm e n te  fa ls a .  E l  P re s u p u e s to ,  ta n to  en e l  â m b ito  - 
de lo s  d e re c h o s  c o m o  en e l  de la s  o b lig a c io n e s , es  e s e n c ia lm e n te  u n  p r o c e -  
so  o e x p e d ie n te  p a ra  t r a n s f e r i r  re n ta  de u n o s  c iu d a d a n o s  a o t r o s .
P o r  û l t im o ,  en n in g u n a  p a r te  de n u e s tro  e s q u e m a  a p a re c e  
la  " t e s o r e r f a " .  L a s  a c t iv id a d e s  de c a ja  y  b a n ca , o f in a n z a s  e s ta ta le s ,  son  
a lg o  que queda  a l  m a rg e n  d e l d e s a r r o l lo  p r e s u p u e s ta r io .  C u a n d o  e l  E s ta d o
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debe c o b r a r  u n  d e re c h o , s e n c il la m e n te  r e t i r a  e l  d in e ro  que se ha l ia  en p o d e r  
d e l d e u d o r ; s i  t ie n e  que p a g a r ,  e n tre g a  p a p e l s e lla d o  p o r  é l  m is m o  a l  a c r e e -  
d o r .  E l  d in e r o  de fa c to  es  a n u la d o  a l  s e r  r e t i r a d o  p o ’’  e l  E s ta d o  y  es  e m it id o  
cua ndo  lo  e n tre g a .  L o s  p ro b le m a s  que p a ra  la  l iq u id e z  g e n e ra l d e l s is te m a  
pu e d a n  te n e r  la s  d e tra c c io n e s  o in y e c c io n e s  m o n e ta r ia s  d e r iv a d a s  d e l P re s u  
p u e s to  s o n  u n  te m a  que debe  p e rm a n e c e r  a je n o  a su d e s a r r o l lo .  L a s  a u to id  
d a des  que so n  re s p o n s a b le s  de e s ta s  c u e s t io n e s , co m o  de lo s  d e m â s  e fe c to s  
e c o n ô m ic o s  y  de  e q u id a d , g e n e ra d o s  p o r  e l  P re s u p u e s to ,  t ie n e n  su  c o m e tid o  
p r o p io  m â s  a l lâ  de la  e je c u c iô n  d e l P re s u p u e s to ,  p r e fe re n te m e n te  en la  a p r o ­
b a c iô n  d e l P re s u p u e s to  y  d e m â s  n o rm  as p r e v is io n a le s  y ,  en û l t im o  e x tre m o , 
en  la s  m e d id a s  c o r r e c to r a s  " a  p o s t e r io r i " .
B a jo  la s  fo r m a s  d e l T e s o ro  t r a d ic io n a l  se e s co n d e  un a  
c o n c e p c iô n  m o n e ta r io - p a t r im o n ia U s ta  d e l E s ta d o , h e re d a d a  p o r  la  é p o ca  - 
l i b e r a l  y  t r a n s m i t id a  a  la  s o c ie d a d  m o d e rn a , que c o n s id e ro  ra d ic a lm e n te  
fa ls a  en  lo  s u s ta n c ia l ,  co n  p r o c e d im ie n to s  in a d e c u a d o s  y  gene ra d o  ra  de ac  
t i tu d e s  en  la  in s t i t u c iô n  y  en lo s  a d m in is t r a d o s  que e s tâ n  en c o n t ra d ic c iô n  
co n  la s  c o o rd e n a d a s  de u n  E s ta d o  s o c ia l .  Im p l ic a  que e l  E s ta d o  es u n  -  
s u je to  m â s  de la  e c o n o m ia , que se r ig e  p o r  la s  m is m a s  le y e s  de lo s  
a g e n te s  p r iv a d o s  a lo s  que d is p u ta  la  r iq u e z a ,  que su a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  
e s  e g o c é n t r ic a .
E l  d in e ro  se in te g r a  en la  r iq u e z a  en p o d e r  d e l E s ta d o  
c o m o  u n  b ie n  m â s .  C u a n d o  la  m o n e d a  té n ia  v a lo r  in t r in s e c o  la  o p e ra c iô n  
se  p o d ia  c o n s id e r a r  c o r r e c ta ;  con  e l  d in e ro  f id u c ia l ,  e l  T e s o ro  es  u n  m e  
r o  r e g is t r o  de c re a c iô n  y  a n u la c iô n  de c r é d i to s  e n tre  lo s  c iu d a d a n o s  y  la  
c o le c t iv id a d ,  p o r  lo  que c u a lq u ie ra  que se a n  la s  s u m a s  de un o  u o t r o  s ig  
n o  no  t ie n e  n in g u n a  in c id e n c ia  en e l  p a t r im o n io  d e te n ta d o  p o r  e l  E s ta d o .
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L a  d o c t r in a  de lo s  e c o n o m is ta s  c lâ s ic o s ,  n e gand o  a l E s ­
ta d o  la  a p t itu d  p a ra  una  g e s t iô n  e f ic ie n te  de lo s  b ie n e s  p r o d u c t iv e s ,  ( 4 ) ,  - 
c e n t ra  la  o rd e n a c iô n  de la  A d m in is t r a c iô n  p û b lic a  en la s  a re a s  d e l T e s o ­
r o ,  c u y o  m â x im o  d ir ig e n te  se d e f in e  c o m o  " u n  a n im a l qu e  t ie n e  que  c o n ­
s e g u ir  s u p e r â v i t "  (5 ). E s  una r e m in is c e n c ia  de la  c o n c e p c iô n  c a m e r a l is -  
ta  d e l E s ta d o , la  c u a l d e n tro  de la  o r g a n iz a c iô n  l i b e r a l  quedab a  c o n t r a r r e s  
ta d a  p o r  una e s t r ic t a  l in i t a c iô n  de r e c u rs o s  m o n e ta r io s ,  e s ta b le c ie n d o  a s f 
un e q u i l ib r io  de c o n tra p e s o s : e l p o l i t ic o ,  c u y a  te n d e n c ia  n a tu r a l  es g a s ta r ;  
e l T e s o ro ,  co n  te n d e n c ia  no m e n o s  v is c e r a l  a r e d u c i r  lo s  g a s to s  e in c r e -  
m e n ta r  lo s  in g r e s o s ;  lo s  c iu d a d a n o s , que c o le c t iv a m e n te  d e m a n d a n  b ie n e s  
y  s e r v ic io s  a lo s  p o l i t ic o s  e in d iv id u a lm e n te  d is p u ta n  s u  p a t r im o n io  co n  e l 
T e s o ro .  P o r  la  p a r te  d e l g a s to , la  in d e p e n d e n c ia  d e l T e s o ro  f r e n te  a lo s  
p o l i t ic o s  y  su  q u e re n c ia  p o r  e l d in e ro  l le v a r f a n  a la  A d m in is t r a c iô n  a gas 
t a r  p o co , s in ô n im o  de buen  g o b ie rn o  l i b e r a l .  E l  a te s o ra m ie n to  e r a  ta n  -  
d e s e a b le  p a ra  e l E s ta d o  co m o  p a ra  lo s  in d iv id u o s .  L a  a v a r ic ia  d e l T e s o  
r o ,  que  le  c o n v e r t is  en p e r r o  g u a rd iâ n  de la s  a re a s  p ù b lic a s ,  i n d i r e c la ­
m e n te  m in im iz a b a  e l g a s to .
L a  p e rv iv e n c ia  h is t ô r ic a  a t r ib u y e n d o  la  p ro p ie d a d  d e l p a ­
t r im o n io  e s ta ta l a l  S o b e ra n o , cu y o  lu g a r  pas a a o c u p a r  a h o ra  e l T e s o ro ,  -  
e s p e c ia lm e n te  en lo  r e fe r e n te  a la  d is p o s ic iô n  d e l d in e ro ,  s i r v e  de p re te x  
to  p a ra  una c o n c ie n c ia  s o c ia l  h o s t i l  y  de re c h a z o  h a c ia  la s  a c tu a c io n e s  
d e l F is c o .  C ie r ta m e n te  que  en  e l p ia n o  p o l i t ic o  e l T e s o ro  r e c ib e  a u to r iz a  
c iô n  p a ra  lo s  pa gos  y  m a n d a to  de r e a l i z a r  lo s  in g r e s o s .  P e ro  una vez -  
p ro m u lg a d a s  la s  le y e s  f is c a le s ,  e l T e s o ro  se  v e râ  a c o s a d o  d e sd e  to d o s  lo s  
a n g u lo s  y  co n  to d a  c la s e  de c o m p lic id a d e s .  No m e  r e f ie r o  a qu e  cada c iu  
dadano  a l r e la c io n a r s e  d ir e c ta m e n te  c o n  e l F is c o  p r o c u r a r â  p a g a r  lo  m e -
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n o s  p o s ib le  y  c o b r a r  lo  m â s  p o s ib le ;  es to y  h a b la n d o  de que la  h a b i l id a d  - 
p a ra  d e f ra u d a r  a la  H a c ie n d a  d e l E s ta d o  es c o n s id é ra  da una v i r t u d  s o c ia l .  
L o s  in d iv id u o s  se  s ie n te n  to ta lm e n te  e x t r a f io s  a l  T e s o ro  p û b lic o  a l  q u e  -  
c o n s id e ra n  un e x p o l ia d o r  de  to d o s  y  cad a  uno ; e l E r a r io  n a c io n a l es a lg o  
de lo  que se  a p ro v e c h a n  " e l l o s " ,  n o , " n o s o t r o s " .  L o s  c iu d a d a n o s  se  s ie n  
te n  in ju s ta  y  a u to r i t a r ia m e n te  e x a c c io n a d o s ; no re c ib e n  n in g û n  b e n e f ic io  -  
d l r e c to  y , en  g e n e ra l,  p ie n s a n  qu e  e l E s ta d o  e s c a m o te a  la s  o b ra s  y  s e r ­
v ic io s  p û b lic o s ,  te r m in a n d o  p o r  p r e s ta r lo s  ta r d e  e in e f ic ie n te m e n te .  C uan  
do un  in d iv id u o  r e c ib e  d ir e c ta m e n te  un  pago d e l T e s o ro ,  ( lo  c u a l o b e d e ce  
r â  en  e l E s ta d o  l i b e r a l  a una c o n t ra p re s ta c iô n ) ,  t ie n e  la  s e n s a c iô n  de que 
a d e m â s  de in f r a v a lo r a r le  e l  b ie n  o s e r v ic io  p re s ta d o ,  la  A d m in is t r a c iô n  
u n ila te r a lm e n te  le  im p o n e  fo r m a l is m e s  que d e m o ra n  y  g ra v a n  la  p e rc e p -  
c iô n .  E s ta  a p t i tu d  c o le c t iv a  es f r u to  de una o r g a n iz a c iô n  p o lf t ic a  que  ûm  
c a m e n te  t ie n e  en c u e n ta  e l  s e n t id o  je r â r q u ic o  y  a c tû a  a le ja d a  de to d o  co n  
t r o l  y  p a r t ic ip a c iô n  d i r e c ta  p o r  p a r te  de lo s  c iu d a d a n o s .
S i e l T e s o ro  no t ie n e  te s o r e r fa ,  (e n  c u a n to  a d in e ro  n a ­
c io n a l se  r e f i e r e ) , s i  e l p a t r im o n io  e s ta ta l no es a fe c ta d o  p o r  lo s  m o v im ie n  
to s  m o n e ta r io s ,  e l  T e s o ro  no tie n e  m â s  in te r é s  en lo s  c o b ro s  que  en lo s  
p a g o s . M e jo r ,  e l T e s o ro  no t ie n e  n in g û n  in te r é s  n i en c o b r a r  n i en p a g a r. 
C ie r ta m e n te  qu e  e l fu n c io n a r io  que te n g a  a su  c a rg o  la  r e a l iz a c iô n  de c o ­
b r o s  y  pa gos  p û b lic o s  te n d râ  s ie m p r e  e n fre n te  a una p e rs o n a  co n  in te re s e s  
o p u e s to s  a lo s  de la  c o m u n id a d  qu e  e l  re p ré s e n ta ,  p e ro  e s ta  pu gna  d e b e râ  
d i r im i r s e  en un  p ia n o  d e l m a y o r  a s e p t ic is m o  e c o n ô m ic o ; lo s  e ch o s  o b je t i ­
v o s , la s  d e c is io n e s  p o lf t ic a s ,  la s  le y e s  y  la s  d e c la ra c io n e s  o lo s  re c o n o m  
m ie n to s  de lo s  d e re c h o s  y  o b lig a c io n e s  so n  a n te r io r e s  a la  in te r v e n c iô n  -  
d e l s e r v ic io  de c o b ro s  y  p a g o s . Su fu n c iô n  es  la  de c o m p ro b a r  lo s  e x t r e
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m o s  a n te r io r e s  y  c u id a d r  que se cu m  p la n  en  t ie m p o  y  f o r m a .  T a l  v e z  la s  
c i r c u n s ta n c ia s  que ro d e e n  e l  n a c im ie n to ,  a l te r a c iô n  o  c u m p lim ie n to  de d e ­
te r m  in a d o s  d e re c h o s  u  o b lig a c io n e s  e x i ja n ,  e s p e c ia le s  m e d id a s  de g a ra n t is  
y  c o n t rô le s ,  p e ro  s ie m p re  d e b e râ n  e s t r u c tu r a r s e  en o rd e n  a l  m â s  f i e l  cu in  
p l im ie n to ,  y a  se a  la  o b lig a c iô n  d e l T e s o ro  o d e l te r c e ro »  y ,  p o r  s u p u e s to f -  
s in  que lo s  d e re c h o s  d e l p a r t ic u la r  pu edan  v e rs e  a fe c ta d o s  p o r  la  l la m a d a  
s i tu a c iô n  de t e s o r e r ia  p û b lic a ,  " e x is te n c ia  de c ré d i to  p r e s u p u e s ta r io " ,  o , 
c u a lq u ie r  o t r a  c u e s t iô n  de o rd e n  in te r n o  de la  p r o p ia  a d m in is t r a c iô n .
L a s  ra z o n e s  é t ic a s ,  s o c ia le s ,  m o n e ta r ia s ,  e t c . . d e b e râ n  
te n e rs e  en  c u e n ta  a la  h o rs  de la s  t ra n s a c c io n e s  p o lf t ic a s  y  p r o m u lg a c io -  
n e s  de la s  le y e s ,  y , s i  se p ro d u c e n  e v e n to s  e x c e p c io n a le s , en  e l m o m e n to  
d e l r e c o n o c im ie n to  d e l d e re c h o  o la  o b lig a c iô n .  S o la m e n te  p o r  ra z o n e s  - 
m u y  g ra v e s  puede a d m it i r s e  la  m o d i f ic a c iô n  de lo s  té r m in o s  y  c o n d ic io n e s  
de lo s  c o b ro s  y  p a g o s . E n  la s  s e c c io n e s  s ig u ie n te s ,  se exponent a rg u m e n  
to s  de a p o yo  a e s ta  in fo r m a c iô n .
R e c o rd e m o s  que lo s  pa g o s  m o n e ta r io s  m e d ia n te  d in e ro  
s ig n o  u o t r o s  t f t u lo s  " n o  e fe c tû a n  u n  pa go  con  su t r a n s fe r e n c ia ,  s in o  que 
son  m e d io s  de pa go  d i f e r id o s " .  E l  pago  v e rd a d e ro  te n d râ  lu g a r  s u s ta n c ie d  
m e n te  cua ndo , m a n te n id a  la  p ro m e s a , e l  t f t u lo  se re s u e lv a  en d in e r o  (m e r  
c a n c fa ) , o en u n  b ie n .
"D e s d e  e l p u n to  de v is ta  in d iv id u a l ,  la  d i fe r e n c ia  no  se - 
a d v ie r te  a l  m e n o s  m ie n t r a s  e l  t f t u lo  de c r é d i to  es a ce p ta d o  c o n t ra  c e s iô n  
de b ie n e s , p e ro  de sde  e l  p u n to  de v is ta  s o c ia l ,  es  é v id e n te  que s i  é s te  - 
n o  se c u b re  con  d in e ro  o b ie n e s  de un  v a lo r  c o r re s p o n d ie n te ,  es  s im p le -
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t r e n te ,  un  m e d io  de p u r  a " a p r o p ia c iô n "  de b ie n e s , p o r  q u ie n  lo  ha s u s c H  
to, e s  d e c ir ,  u n a  p u ra  de uda  s o b re  la  r iq u e z a  s o c ia f ', ( 6 ) .
E s ta  es  p u es  la  ta r e a  d e l s e r v ic io  de c o b ro s  y  p a gos  pu 
b ü c o s , e n t r e g a r  o r e t i r a r  m e d io s  de pa g o  s o b re  la  r iq u e z a  s o c ia l .  S i -  
la c a u s a  e s tu v ie r e  en o t r o s  b ie n e s  o t i t u lo s  r e c ib id o s  o dados p o r  e l  E s ­
ta d o , ( t r a n s fe r e n c ia s  b i la té r a le s ) ,  e l  E s ta d o  t ie n e  p o r  m is iô n  g a r a n t iz a r  la  
s e g u r id a d  m o n e ta r ia  y  d e b e râ  s e r  é l  e l  m â s  f i e l  c u m p l id o r ,  ta n to  p o r  lo  
que sup one  su  e je m p lo ,  c o m o  p o r  la  im p o r ta n c ia  c u a n t i ta t iv a  de lo s  m o v i-  
m ie n to s  c r e d i t i c io s  que c o n t r ô la .  L a  c o n f ia n z a  s o c ia l  en  la  v a lid e z  eco no  
m ic a  de lo s  in s t r u m e n to s  de c a m b io  es c o n d ic iô n  in d is p e n s a b le  p a ra  u n  des 
e a v o lv im ie n to  o rd e n a d o  d e l in te r c a m b io  y  e l  a im a  que lo  im p u ls a .
S i lo s  c r é d ito s  que se c re a n  o  a n u la n  t ie n e  p o r  f in a lid a d  
uaa t r a n s fe r e n c ia  u n i la t e r a l ,  es p r e c is o  te n e r  en  c u e n ta  que ta n ta  t r a n s fe ­
re n c ia  e s  u n  c o b ro  c o m o  un  pago  d e l T e s o ro  y  que en  la  o p e ra c iô n  se ve n  
a fe c ta d o s  no  s o la m e n te  e l  e x a c c io n a d o  o e l  p r e c e p to r ,  s in o  to d o s  a q u e llo s  
que t ie n e n  c ré d i to s  c o n c u r re n c ia le s  s o b re  lo s  m is m o s  b ie n e s  y ,  p o r  en de , 
ta m b ié n  lo s  p r o p ie ta r io s  de e s to s  b ie n e s . De lo  a n t e r io r  se d e d u ce n  ense 
Oanzas ta ie s  c o m o  la  n e u t ra l id a d  en  a b s t ra c to  que debe m a n te n e r  e l  T e s o ­
ro ; la  fa ls e d a d  d e l P re s u p u e s to  c o n v e n c io n a l que c o n ta b i l iz a  c o m o  t r a n s fe  
re n c ia s  û n ic a m e n te  la s  s u m a s  p a g a d a s ; la  ig n o ra n c ia  de que hace g a la  e l  
c iu  d a dano  c o r r ie n te ,  y  lo s  m is m o s  té c n ic o s ,  a l  d e s e n te n d e rs e  de lo s  e fe c  
tos in d u c id o s  s o b re  e l  re s to  de lo s  c iu d a d a n o s  p o r  u n a  t r a n s fe r e n c ia ,  e tc .
A lg u ie n ,  c o n o c e d o r de la s  fo r m a s  y  e l  e s p ir i t u  d e l T e s o ­
ro  p û b lic o ,  e s ta râ  p e n sa n d o  que, s i  e l  T e s o ro  se c o n v ir t ie s e  en  un a  in s t i t u
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c iô n  n e u tra ,  s i  s u s  fu n c io n a r io s  se d e s e n te n d ie s e n  de la  c e n t r a l iz a c iô n  y  -  
a fa n o s a  c u s to d ia  de s u s  fo n d e s , s i  d e ja s e n  de g u ia rs e  p o r  e l  c r i t e r i o  fâ c t^  
co  de c o b r a r  c o m o  p r im e r a  m e d id a  y  p a g a r  en û l t im a  in s ta n c ia ,  la  le x itu d  
y  h a s ta  la  a n a rq u fa  c a m p e a r ia n  en la s  f in a n z a s  p ù b lic a s ,  lo s  p a r t ic u la r e s  y  
en  e s p e c ia l  lo s  in te r m e d ia r ie s  f in a n c iè r e s  u t i l i z a r ia n  en  su  p ro v e c h o  f ie  ces 
de re n ta s  f is c a le s  p o r  d o q u ie r .  A  e s ta  o b je c iô n  re s  p o n d e : E n  lo  que se  re
f ie r e  a la  c e n t r a l iz a c iô n ,  la  u n id a d  de c a ja  c u m p lfa  en e l  T e s o ro  t r a d ic io ­
n a l v a r ia s  fu n c io n e s  t ra s c e n d e n ta le s ,  p r o d u c ia  e c o n o m ia s  m o n e ta r ia s  a l  T e  
s o ro  p e rm it ie n d o  c o m p e n s e r  la s  c a re n c ia s  de in g re s o s  de u n o s  lu g a re s  con  
lo s  e x c e d e n te s  de o t r o s ;  a c re c e n ta b a  c o n s id e ra b le m e n te  la  p o te n c ia  f in a n ­
c iè r e  d e l E s ta d o , a l  r e u n i r  en  s o lo  u n  c e n tre  y  b a jo  un a  s o la  a u to r id a d  ta n  
im p o r ta n te s  c a u d a le s : e s ta b le c fa  la  c e n t r a l iz a c iô n  f in a n c iè r e ,  r e q u is i te  p re  
v io  p a ra  la  a d m in is t r a t iv a  y  p o lf t ic a ;  fa c i l i t a b a  un a  in fo r m a c iô n  c o m p lé ta  y  
c o t id ia n a  de la  e v o lu c iô n  de la  te s o r e r f a ;  e v ita b a  que lo s  fo n d e s  p û b lic o s  - 
fu e ra n  u t i l iz a d o s  p o r  lo s  p a r t ic u la r e s .  L a  p e c u l ia r  a p t itu d  de  sus  fu n c io ­
n a r io s ,  que le s  l le v a b a  a a d o p te r  fo r m a s  p r ô x im a s  a la s  de ta c a flo s  u s u re -  
r o s ,  c o n s t i tu fa  un a  c o ra z a  e x te rn e  que ç o a d yu va b a  a la  p r o te c c iô n  d e l E ra ­
r io .  P o r  no e x i s t i r  h o y  t e s o r o  p ro p ie d a d  d e l E s ta d o , c o n s t i tu id o  p o r  d in e  
r o  f id u ic ia r io  n a c io n a l,  no h a y  p o s ib i l id a d  de r e u n i r  n i d i s t r ib u i r  f fs ic a m e n  
te a lg o  que no  e x is te ,  n i ta rn p o c o  h a y  e c o n o m ie s  o d e s e c o n o m fa s  re a le s  
p o rq u e  e l  T e s o ro  r e f le je  un  g u a r is m o  e le v a d o  o re d u c id o , p o s it iv o  o negaU  
v o , en  e l  b a la n c e o  c o n ta b le  de su s  c o b ro s  y  p a g o s . L a  p o te n c ia  f in a n c iè re  
in te r n a  d e l E s ta d o  no  v ie n e  d e te rm in a d a  h o y  p o r  le y e s  e c o n ô m ic o -m o n e ta r ia s ,  
s in o  p o r  d e c is io n e s  p o lf t ic a s ,  y ,  lo  m is m o  su ce d e  con  la  c e n t r a l iz a c iô n  o  - 
d e s c e n tr a l iz a c iô n  de la s  f in a n z a s  p ù b l ic a s .  L a  in fo r m a c iô n  d e l m o v im ie n to  
de c o b ro s  y  pa gos  p û b lic o s  t ie n e  h o y  m â s  im p o r ta n c ia  que en  t ie m p o s  d e l -  
p a trô n  o r o ,  p e ro  p o r  m o t iv o s  b ie n  d i fe r e n te s ;  y a  no es e l  n iv e l  de ré s e rv a s
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in te rn a s  lo s  que debe p r e o c u p a r ,  s in o  lo s  e fe c to s  que lo s  c ita d o s  m o v i - 
m ie n to s  e s tâ n  p ro d u c ie n d o  en e l  m e rc a d o  f in a n c ie r o .  E s ta  in fo r m a c iô n  es 
a c tu a lm e n te  m â s  râ p id a  y  r i c a  m e rc e d  a l  d e s a r r o l lo  de s is te m a s  y  m â q u i 
na s  e s ta d is t ic o - c o n ta b le s  y  se e x t ie n d e  a lo s  m o v im ie n to s  f in a n c ie r o s  d e l -  
s e c to r  p r iv a d o ,  p e ro  su  p o s ib le  u t i l iz a c iô n  en  o rd e n  a d e c is io n e s  de p o l iü  
ca  m o n e ta r ia  es  un a  c u e s t iô n  que en  to d o  ca s o  d e b e r fa  q u e d a r a b s o lu ta m e n  
te  a l  m a rg e n  d e l s e r v ic io  ju r f d ic o  de c o b ro s  y  p a gos  p û b lic o s ^  p a ra  d is ip a r  
c u a lq u ie r  s o m b ra  s o b re  la  n e u t ra lid a d  y  s e g u r id a d  d e l m is m o .  In c lu s o  s i  
e s to s  e s ta d o s  y  d a to s  se  c o n fe c c io n a n  p o r  u n  o r g a n is m o  que no te n g a  n in  
gûn in te r é s  n i re s p o n s a b i l id a d  en  lo s  re s u lta d o s  p ro d u c id o s ,  s a lv o  e l  de - 
c a r â c te r  p r o fe s io n a l,  lo s  g u a r is m o s  que se o b te n g a n  e s ta râ n  l ib r e s  de s os 
p é ch a  de m a n ip u la c iô n .  A d e m â s , p u e s to  que e s ta s  e s ta d fs t ic a s  son  m u y  - 
v a l io s a s ,  ta n to  p a ra  lo s  e s tu d io s o s  y  c r f t ic o s  c o m o  p a ra  lo s  N o m b re s  de ne 
g o ç io s ,  p o d râ n  s e r  c r i t ic a d a s ,  m e jo ra d a s  y  u t i l iz a d a s .  E n  p a r t ic u la r ,  pue 
de n  r e d u c i r  c o n s id e ra b le m e n te  e l  r ie s g o  y  la  in c e r t id u m b r e  de lo s  a g e n te s  
p r iv a d o s ,  e s p e c ia lm e n te  s i  la s  a u to r id a d e s  de la  p o lf t ic a  e c o n ô m ic a  n a c io ­
n a l t ie n e n  f i ja d o  p o r  le y ,  a lo  m e n o s  e l  s e n t id o , de la s  m e d id a s  se g û n  sea 
e l  v a lo r  de e s to s  in d ic a d o r e s .
E l  r ie s g o  de que e l  T e s o ro  g e n e re  r e n ta s  f is c a le s  in d e -  
s e â d a s , e s to  e s , que t e r c e r o s  in te rp u e s to s  e n tre  e l  F is c o  y  e l  s u je to  a c t iv o  
o p a s iv o  de la  r e la c iô n  c r e d i t i c ia  u t i l i c e n  te m p o r a l  e in d e b id a m e n te  e l  d in e  
ro ,  e x is te  y  t ie n e  m â s  im p o r ta n c ia  q u iz â  que n u n ca , p u e s to  que lo s  m o v i ­
m ie n to s  m o n e ta r io s  s o n  m a y o re s .  A unq ue  la  d is p o s ic iô n  y  o t r a s  c u a lid a d e s  
de lo s  fu n c io n a r io s  g e s to re s  y  c o n tro la d o re s  de la  te s o r e r fa  se a n  m u y  v a l io  
s a s  a e s te  f in ,  no  pu ede  d e p e n d e r de la  v a r ia b le  c o n d ic iô n  de la s  p e rs o n a s  
la  r e g u la r id a d  de un  s e r v ic io  p û b l ic o .  E s  fu n d a m e n ta lm e n te  m e d ia n te  u n a  - 
o r g a n iz a c iô n  ad e cu a d a  y  un a  re g u la c iô n  r ig u r o s a  y  co n  c o n o c im ie n to  de e a u -
256.
s a , c o m o  se e v ita râ n  la s  c i r c u la c io n e s  de  c ré d i to s  in d e b id o s . D e b e râ n  -  
e s ta r  c ia  r a m  e n te  se O a la d o s , e n tre  o t r o s  e x t r e m o s ,  fo r m a s  y  p la z o s  de la s  
t ra n s a c c io n e s  m o n e ta r ia s  y  re s p o n s a b il id a d e s  de lo s  fu n c io n a r io s .  E n  u n a  
e c o n o m fa  d e s a r r o l la d a  lo s  in te r m e d ia r io s  son  u t i le s  y  n e c e s a r io s ,  p o r  lo  -  
que e l  T e s o r o  d e b e râ  c o n ta r  con  e l lo s ;  lo  im p o r ta n te  es que e s té  b ie n  de 
te r m in a d o  e l  p ro c e d im ie n to ,  la  c o m p e n s a c iô n , que e s té  g a ra n t iz a d a  la  c o m  
p e te n c ia ,  e tc .  E s  p r e c is o  no  p e r d e r  de v is ta  que la  m is iô n  d e l T e s o ro  -  
c o n s is te  en  a n u la r  o  c r e a r  c ré d ito s  c o n t ra  e l  p ro d u c to  s o c ia l ;  s i  se  s u s ­
t r a e  d in e r o  d e l e x a c c io n a d o  t r a n s f i r ié n d o le  a u n  in t e r m e d ia r io ,  e l  c r é d i to  
c o n t in u a  v iv o  en  ta n to  no  se  in m o v i l ic e  o d e s tru y a .  P o d r ia n  h a c e rs e  d i ­
v e rs a s  s u p o s ic io n e s  ta ie s  c o m o  que e l  c o n tr ib u y e n te  ha p re s ta d o  e l  d in e ro  
a un  t e r c e r o ,  que e l  T e s o ro  ha  r e a l iz a d o  s im u ltâ n e a m e n te  d o s  o p e r a c io ­
n e s , u n a  a n u la n d o  un  c r é d i to  a l  c o n tr ib u y e n te  y  o t r a  c o n c e d ié n d o s e le  a l  - 
in te r m e d ia r io ;  que se t r a ta  s im 'p le m e n te  d e l p ro c e s o  de c o b ro  en  d e s a r r o  
l lo .
A d e m â s  de la s  re n ta s  f is c a le s  que v e n im o s  c o n s id e ra n -  
do , que p o d r ia m o s  l l a m a r  re n ta s  f is c a le s  in d ir e c ta s  p o r  s e r  en b e n e f ic io  
de te r c e r o s ,  se p u e d e n  g e n e ra r  o t r a s  que  a fe c ta n  d ire c ta m e n te  a l t i t u l a r  - 
d e l d e re c h o  o la  o b lig a c iô n  p e c u n a r ia  en la  m e d id a  en que lo s  c o b ro s  o 
lo s  p a g o s  d e l T e s o ro  se a n t ic ip e n  o se r e t r a s e n .  E s ta s  re n ta s  s e râ n  p o s j 
t iv a s  p a ra  lo s  in d iv id u o s  d ire c ta m e n te  a fe c ta d o s  s i  se  r e t r a s a n  su s  pa gos  
a l  T e s o ro  o se a n t ic ip a n  sus  c o b ro s , le s  s e râ n  n e g a t iv e s  s i  e l  T e s o ro  an  
t ic ip a  la  e je c u c iô n  d e l d e re c h o  p û b lic o  o  r e t r a s a  e l  c u m p lim ie n to  de  la  
o b lig a c iô n .  T o d a s  e s ta s  a n o m a lfa s  t ie n e n  im p o r ta n c ia ,  no ta n to  p o r  la  
c u a n t ia  m a t e r ia l  de la s  m is m a s ,  (q u e  puede  s e r  m u y  c o n s id e ra b le ) ;  co m o  
p o r  la  s e n s a c iô n  de in s e g u r id a d  y  h a s ta  de in m o ra U d a d ,  que in t r o d u c e n  y
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p ro p a g a n  en  la s  re la c io n e s  e c o n ô m ic o -s o c ia le s .  E s  o b v io  que s i  e l  T e s o ­
r o  no  re c ib e  n i e n tre g a  na da  en  la  o p e ra c iô n ,  e s ta  en  o p t im a  s c o n d ic io n e s  
p a ra  g a r a n t iz a r  la  n e u t r a l id a d .  L o  id e a l  s é r ia ,  no s o la m e n te  que e l T e s o  
r o  no  sea  p a r te  in te re s a d a ,  s in o  que lo s  c iu d a d a n o s  tu v ie s e n  e l  c o n v e n c i-  
m ie n to  de su  n e u t ra l id a d  y  de que sus  p a t r im o n io s  e s tâ n  s ie n d o  a fe c ta d o s  
en  la s  o p e ra c io n e s  d e l T e s o ro  co n  te r c e r o s .
V I I .  3 . A L G U N A S  C O N S ID E R A C IO N E S  S O B R E  " P O L IT IC A  E C O N O M IC A "
L a s  b a ta l la s  p o lf t ic a s  de la s  s o c ie d a d e s  a c tu a le s ,  con se  
g u id a  la  U b e r ta d  e ig u a ld a d  f o r m a i  p a ra  to d o s , se r i f le n  fu n d a m e n ta lm e n te  
en  te m a s  e c o n ô m ic o s . L a  e c o n o m fa  es in te rd e p e n d e n c ia  y  p a r t ic ip a c iô n .
L a s  p o s ib i l id a d e s  e c o n ô m ic a  s de cad a  in d iv id u o  dependent de la  m a g n itu d  d e l 
p ro d u c to  s o c ia l  y  de  u n a  fo r m a  in m e d ia ta  de la  a lfc u o ta  o  p a r te  r e la t iv a  - 
que le  c o r re s p o n d s , en  e l  r e p a r t o .  E l  in te r é s  in d iv id u a l  se c e n t r a r â  m a s  en b  
p ro d u c c iô n  o m â s  en  e l  r e p a r to ,  se g û n  sea n  la s  e x p e c ta t iv a s  de a p ro p ia c iô n  
de r iq u e z a .  S i lo  que re c ib e  cad a  s o c io  no e s tâ  en r e la c iô n  d ir e c ta  co n  - 
lo  que a p o r ta ,  debe d e s c o n f ia r s e  de la  e fe c t iv id a d  de su  c o n t r ib u c iô n  a l  
p ro d u c to  s o c ia l ,  p u e s to  que lo  que cad a  un o  puede a d ic io n a r  a la  ta r t a  es 
in s ig n i f ic a n te ,  y  e s ta  n im ie d a d  s e râ  p r e c is o  r e p a r t i r l a  en in n u m e ra b le  s pe 
d a z o s . P o r  e l  c o n t r a r io ,  s i  le  es  fa c t ib le  a l t e r a  r  la s  n o rm a s  que le  a fe c  
ta n  d ir e c ta  e in m e d ia ta m e n te  en  la  p a r t ic ip a c iô n  de la  re n ta  s o c ia l ,  e s te  -  
t r a b a jo  d e v ie n e  e n o rm e m e n te  p ro v e c h o s o , dado  que pe quen as  m a jo ra s  en - 
la s  p o n d e ra c io n e s  de la  d is t r ib u c iô n  re p re s e n ta r â n  m a jo ra s  s u s ta n c ia le s  en 
su re n ta  a b s o lu ta  p e rs o n a l,  y  lo  que no  es  m e n o s  im p o r ta n te ,  m e jo r a r â n  - 
su  p o s ic iô n  s o c ia l  r e la t iv a .
L a  c o le c t iv id a d  c o m o  c o n ju n to  b u s c a râ  e l  m â x im o  b ie n e s
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t a r  d e l c o le c t iv o ,  d e p e n d ie n d o  e s te  b ie n e s ta r  de la s  m is m a s  v a r ia b le s ,  la  
c u a n t ia  d e l p ro d u c to  s o c ia l  y  su  r e p a r t o .  P ro d u c c iô n  y  d is t r ib u c iô n  e s tâ n  
in te r r e la c io n a d a s . L a  e s t im a c iô n  de lo s  p a râ m e tro s  en  la s  d is t in ta s  e s -  
t r u c tu r a s  es p r o b le m à t ic a  y  depend e  de m u lt i t u d  de fa c to r e s .  A su  v e z  -  
la  v a lo r a c iô n  de la s  e s t r u c tu r a s  e s to c â s t ic a s  y  de su s  re s u lta d o s  d e p e n d e - 
r â  de la s  id e a s  é t ic a s  y  p o lf t ic a s  co n  que se m i r e n .  A  e s te  re s p e c to ,  p ie n  
so  q u e , p a ra fra s e a n d o  a A . S m ith ,  p u eden  fo r m u la r s e  u n  p a r  de p r o p o s ic io  
n é s , co n  la s  que e s ta râ n  de a c u e rd o  la  g e n e ra lid a d  de lo s  e c o n o m is ta s ,  y  
que p o d r fa n  s e r v i r  c o m o  c r i t e r io s  o r ie n ta d o re s  p a ra  la  le g is la c iô n  e i n t e r  
v e n c io n e s  e c o n ô m ic a s  de lo s  p o d e re s  p û b lic o s .
a) L a s  in s t i tu c io n e s  p o lf t ic a s .  la s  e s t r u c tu r a s  eco nom y  
c a s , la s  n o rm a s  ju r f d ic a s ,  d e b e râ n  e s ta b le c e rs e  de t a l  m a n e ra  que lo s  in  
d iv îd u o s , b u sca n d o  su p a r t ic u la r  b e n e f ic io  c o n tr ib u y a n  m â x im a m e n te  a l  
b ie n  g e n e ra l de la  c o le c t iv id a d  " c o m o  s i  fu e re n  g u ia d o s  p o r  una  m a n o  in y i  
s ib le "  (7 ).
b) U n a  p e q u e fla  in c e r t id u m b r e  p o lf t ic o  s o c ia l  de lo s  
a g e n te s  en  c u a n to  a la  a p ro p ia c iô n  de lo s  re s u lta d o s  de s u  a c t iv id a d  eco n ô  
m ic a  es m â s  n o c iv a  p a ra  e l  P ro d u c to  N a c io n a l que la s  e s t r u c tu r a s  p ro d u c  
t iv a s  m â s  d e fe c tu o s a s . (8 ) .
C on  a yu d a  d e l g r â f ic o  y  de a lg u n o s  c o n c e p to s  e le m e n ts - 
le s  de la  T e o r fa  P o l f t ic a  y  d e l D e re c h o  v o y  a in te n ta r  d e s a r r o l la r  un  p o ­
co  m â s  e s ta s  id e a s .
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G R A F IC A  V n -3
E S Q U E M A  D E  L A  D IN  A M IG A  E C O N O M IC O -S O C  lA L
^  /Ê1
MUNDO ECONOMICO 
(M ercado)
MCNDO POLITICO
E l  m u n d o  p o l i t i c o  e s ta  in te g ra d o  p o r  la  p o lé m ic a  s o c ia l  
p a ra  l ie  g a r  a u n  a c u e rd o  o d e c is io n  u n i t a r ia  s o b re  la  c o n f ig u ra c io n  de un a  
c o m u n id a d , ( d is t r ib u y e n d o  e s te ra s  de a c c iô n  y  de b ie n e s  y  s e r v ic io s ) ,  d e s -  
e n v o lv ie n d o , d e fe n d ie n d o  o t r a n s fo r m a n d o  e l  o rd e n  v in c u la n te  con  que sp 
o r g a n iz a  e sa  c o m u n id a d  (9 ) .
A  p a r t i r  de e s te  a c u e rd o  de p r in c ip io s  y  c r i t e r i o s ,  s t
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é la b o ra  e l  D e re c h o  p o s it iv o  co n  la  f in a l id a d  de o r d e n a r  la  a f lu e n c ia  de la  
v id a  s o c ia l ,  e s ta b le c ie n d o  n o rm a s  que e n c a u ce n  la s  a c c io n e s  d e l p ro c e s o , 
o b je t iv a n d o  la s  p o s ib i l id a d e s  de e x is te n c ia  de lo s  h o m b re s  que c o n v iv e n  en  
e sa  c o m u n id a d , f i ja n d o  su s  o p o r tu n id a d e s  de a c c iô n :  la  e s t r u c tu r a  de esa  
c o n v iv e n c ia  se d e fin e  c o m o  u n id a d  de o rd e n  (1 0 ) .
H a y  a u to re s  p a ra  lo s  que lo  s o c ia l ,  c a r a c te r iz a d o  co m o  
c o o p e ra c iô n  de lo s  in d iv id u o s  d i r ig id a  a s a t is fa c e r  la s  n e c e s id a d e s  de cu a n  
to s  c o n v iv e n , e s ta  in te g ra d a ,  de un a  p a r te ,  p o r  la  m a te r ia ,  e l  c o n te n id o , 
lo  d e te rm in a d o ,  y  de o t r a ,  p o r  la  fo r m a ,  e l  c o n t in e n te ,  lo  c o n d ic io n a n te . 
E s to s  dos e le m e n to s  se id e n t i f ic a n  c o m o  E c o n o m ie  y  D e re c h o  (1 1 ).
L a  a c t iv id a d  e c o n o m ic s , en c u a n to  a c t iv id a d  s o c ia l  o de 
r e la c iô n ,  se r e a l iz a  m e d ia n te  e l  m e rc a d o  o in t e r  c a m  b io .  S in  m e rc a d o  no  
h a y  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  n i p ro d u c to  s o c ia l .  L a  p o te n c ia l id a d  d e l m e rc a d o  
depend e  d e l s to c k  de b ie n e s  m a te  r ia le  s y  p e rs o n a le s  y  su d is t r ib u c iô n  i n i -  
c ia l  e n tre  lo s  in d iv id u o s  d e l g ru p o  y  de la s  n o rm a s  que ré gu lan t e l  f lu jo  - 
de la s  m e rc a n c fa s .  E n  g e n e ra l,  f a v o r e c e r  la s  t ra n s a c c io n e s  s e ra  in c r e -  
■ m en ta r la  re n ta  c o le c t iv a  y  d i f i c u l t a r la s  s u p o n d râ  un  e m p o b re c im ie n to  en 
té r m in o s  a b s o lû te s .
E l  D e re c h o  p o s it iv o  se  puede  c o n s id e r a r .  en su p r o y e c -  
c iô n  s o b re  la  E c o n o rh fa , d iv id id o  en dos g ra n d e s  ra m a s :  un  D e re c h o  m e r  
c a n t i l  in d u s t r ia l  que b u s c a  e n c a u z a r  y  g a r a n t iz a r  la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  - 
p a ra  la  m a y o r  e f ic ie n c ia ;  o t r o  se g u n d o  g ru p o  de d is p o s ic io n e s  que , b a sa d a s  
en p r in c ip io s  de s o l id a r id a d  h u m a n a , t ie n d e n  a g a r a n t iz a r  c ie r t a  p a r t ic ip a -  
c iô n  in d iv id u a l  en  e l  p ro d u c to  s o c ia l  a l  m a rg e n  de la s  v a lo ra c io n e s  m e rc a n  
t i l e s .
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A u n q u e  p u e d e  s u c e d e r  qu e  u n a  m a s  ig u a l i t a r ia  d is p o s ic iô n  
de loB b ie n e s  de c a p it a l  a u m e n te  e l  b ie n e s ta r  d e l c o le c t iv o ,  no  s o lo  p o r  -
e l  e fe c to  r e d is t r ib u t i v o ,  s i no ta m b ié n  p o rq u e  g e n e re  un a  re n ta  n a c io n a l 
m a s  e le v a d a , y  a u nque  ta m b ié n  es  p o s ib le  que m o d if ic a n d o  la s  e s t r u c tu r a s  
m e jo r e n  s im u lta n e a m e n te  la  p ro d u c c io n  y  su  d is t r ib u c iô n ,  s in  e m b a rg o , 
p a re c e  c la r o  que b u e n  n u m é ro  de n o rm a s  que b u s c a n  la  e q u id a d  d e l s is t e -  
m a  la s t r a n  su e f ic a c ia  y  v ic e v e r s a .
V o lv ie n d o  u n a  ve z  m a s  a A d a m  S m ith ,  e s te  e x ig fa  de la s  
n o rm a s  c la r id a d  y  c e r te z a ,  (1 2 ) , y  que  no  I n t e r f ie r a n  e l  t r a f l c o  m e rc a n
t i l  (1 3 ) . U n e x a m e n  de la s  le g is la c io n e s  a c tu a le s  a la  lu z  de e s to s  p r i n ­
c ip io s  a r r o ja r f a  un  ju i c io  b a s ta n te  n e g a t iv o  y  a la  v e z  a p u n ta r ta  im p o r ta n  
te s  p o s ib i l id a d e s  de m e jo r a .
M e  In te r e s a  a h o ra  i n s i s t i r  en la  c e r te z a  o s e g u r id a d  j u -  
r f d i c a  que de be  o f r e c e r  e l  p ro c e s o  e c o n ô m lc o .  A q u i lo  v e rd a d e ra m e n te  -  
im p o r ta n te  es  la  c o n f ia n z a  que lo s  a g e n te s  te n g a n  en la  e f ic a c ia  de la s  n o r  
m a s .  E n  e s te  s e n t id o ;  s o n  un  f a c t o r  de in s e g u r id a d  y  r ie s  go ta n to  e l  d e s -  
c o n o c im ie n to  e x a c to  d e l a lc a n c e  de la s  le y e s ^ (d e  a h f la  e x lg e n c la  de c la r l  
d a d ), c o m o  e l  t e m o r  a su  in c u m p l lm ie n to .
S I a n a llz a m o s  d e sd e  e s ta  p e r s p e c t iv a  la  P o l i t i c a  e c o n ô m ^  
c a , v e m o s  que un a  b u e n a  p a r te  de s u s  m e d id a s ,  y  c le r ta m e n te  la  m a y o r  
p a r te  de la s  In te r v e n c lo n e s  en  e l  m e rc a d o  d e l d ln e r o  y  e l  c r é d i to ,  t ie n e n  
p o r  o b je to  u n  d e s v fo  de lo s  f lu jo s  de b ie n e s .  Y a  h e m o s  v is to  que e l  D e ­
re c h o  e s  u n  c o n d ic io n a n te  de la  v id a  s o c ia l  y  s i  e s ta s  c o n d ic lo n e s  no  son  
a d e c u a d a s , lo  r a c io n a l  s e r a  m o d i f lc a r la s .  De la s  d iv e r s e s  c a u s a s  y  p r o -
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c e d im ie n to s  de m o d if ic a c iô n  de u n  o rd e n a m ie n to  j u r i d i c i^  (e n  cu y o  a n à l is is ,  
n i  s iq u ie r a  en  su  e n u m e ra c iô n ,  p o d e m o s  d e te n e rn o s ) ,  s o lo  c o m e n ta ré  la s  
d e c is io n e s  " p o l i t i c a s " ,  que p re te n d ie n d o  no  a l t e r a r  fo r m a lm e n te  e l  m u n d o  
ju r f d ic o ,  in te n ta n  d i r i g i r  e l  m e rc a d o .  E s to s  a c to s  p o l i t ic o s  t ie n e n  t r è s  -  
c a r a c t e r is t ic a s : 15) S e  d ir ig e n  d ire c ta m e n te  a l  m u n d o  o b je t iv o  o m a te r ia l ,
p re s c in d ie n d o  d e l p ro c e s o  n o r m a l  d e l  D e re c h o . 26) M o d if ic a n  " a p o s t e r io r i '  
la  a p lic a c iô n  d e te rm in a d a  p o r  e l  m e rc a d o .  35) T ie n e n  un  c a r â c te r  de ex  
c e p c io n a lid a d  y  t r a n s i to r ie d a d  c o y u n tu ra le s .
D e fa c to ,  so n  u n a  s u s p e n s io n  te m p o r a l  de la  a p lic a c iô n  - 
de n o rm a s .  S o s la y a n d o  un a  v e z  m â s  la  p r o b le m â t ic a  de la  c ie n c ia  j u r i d i -  
c a , d e sde  e l  p u n to  de v is ta  d e l a n â U s is  e c o n ô m ic o  p a ra  que e l  c u e rp o  so ­
c ia l  t o le r e  la  in g e re n c ia ,  lo s  in d iv id u o s  d e b e râ n  e s ta r  c o n c ie n c ia d o s  s o b re  
la  e m e rg e n c ia  y  t r a n s i to r ie d a d  d e l p r o b le m s .  In c lu s o  con  e s ta s  c a r a c te r fs  
t ic a s ,  s i  la s  m e d id a s  in t e ’*vento»-as se r e i t e r a n ,  la  in c e r t id u m b r e  y  e l  des 
c o n c ie r to  p a r a l iz a r â n  e l  p ro c e s o  p r o d u c t iv o  y  lo s  e s fu e rz o s  se  c e n t ra r â n  
en a l t e r a r  en  b e n e f ic io  p r o p io  la s  re g la s  d e l ju e g o . L a  c o n c ie n c ia  s o c ia l  
s o b re  la  e s ta b i l id a d  y  e q u id a d  d e l D e re c h o  se t r a n s fo r m a  en id e a  de un 
c o n v e n c io n a lis m o  c i r c u n s ta n c ia l  y  un a  v iv e n c ia  de p r o v is io n a lid a d .  L o s  
c iu d a d a n o s  y a  no  te n d râ n  la  s e n s a c iô n  de s e r  g o b e rn a d o s  p o r  la  "m â n o  in  
v is ib le " ,  m â s  b ie n  se s e n t i r â n  e x p o lia d o s  p o r  la  p o l i t ic a  de tu r n o  y  a p o s -  
ta r â n  p o r  la  c o r re s p o n d ie n te  re v a n c h a . E l  D e re c h o  p o s it iv o  se c o n v ie r te  
en u n  a r m a  que e l  E je c u t iv o  a p lic a  y  m o d i f ie s  con  una d ls c r e c io n a lid a d  -  
c a s ! i l im i t a d a .
L a s  f r o n te r a s  e n tre  lo  p o l i t ic o  y  lo  a d m in is t r a t iv o  se b o - 
r r a n  y  de sde  lu e  go  se p re s c in d e  d e l f o r m a l is m e  le g is la t iv e .  H e m o s  c o -
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m e n z a d o  d ic ie n d o  que la  d in â m ic a  p o l i t i c a  d e l m u n d o  a c tu a l t ie n e  una  s u s -  
ta n c ia  fu n d a m e n ta lm e n te  e c o n ô m ic a . P u e s  b ie n , s im u ltâ n e a m e n te  se con s  
ta ta  que la  " p o l i t i c a  e c o n ô m ic a "  es re c a b a d a  c o m o  c o m p e te n c ia  c a s i e x c lu  
s iv a  de lo s  E je c u t iv o s ,  e s to  es  p a r t ic u la r m e n te  c ie r t o  en lo s  te m a s  d e l - 
d ln e ro  y  e l  c r é d i to  donde e l  p a p e l d e l L e g is la t iv e  se  re d u c e  en la  p r â c t i -  
ca  a e n te ra r s e  de h e ch o s  c o n s u m a d o s .
E l  m a r  de la  p o l i t ic a  e c o n ô m ic a  es  p ro c e lo s o ,  s a lp ic a d o  
de e s c e lle s  y  c u b ie r to  de b r u m a s .  ^ N o  s e ra  un  ta n to  p re te n c io s o  la  deno 
m in a c iô n  de p o l i t ic a  y  q u iz  à a bu ena  p a r te  de la s  in te rv e n c lo n e s  de la s  au 
to r id a d e s  le s  c o r re s p o n d e r ia  e l  c a l i f ic a t iv o  de " a d m in is t r a c iô n ?  . ^ N a v e g a  
la  e c o n o m ia  m â s  ra u d a  y  con  ru m b o s  m â s  re c to s  y  t r a v e s ia  m â s  a p a c ib le  
m e rc e d  a lo s  f re c u e n te s  g ir o s  de t im ô n ,  o m â s  b ie n  es a l  c o n t r a r io ?  . S i 
e l  r e p a r t e  y  la  a s ig n a c iô n  de r e c u rs o s  que se p ro d u c e  con  la  o r g a n iz a c iô n  
y  n o rm a s  e s ta b le c id a s  es  s o c ia lm e n te  in a c e p ta b le ,  h a y  un  d e s a c u e rd o  e n ­
t r e  lo s  v a lo r e s  y ig e n te s  en e sa  s o c ie d a d  y  e l  D e re c h o  p o s it iv o ,  p o r  lo  que 
es n e c e s a r ia  u n a  a d a p ta c iô n  de é s te  u l t im e .  N o  h a c e r lo  a s i supone  un a  - 
c o b a rd ia  m o r a l ,  c a m in a r  h a c ia  u n  c a ta c l is m o  p o l i t i c o  e in t r o d u c i r  c r i t e r io s  
de a r b i t r a r ie d a d  en  la s  re la c io n e s  e c o n ô m ic a s  que p a ra l iz a n  y  d e s m o ro n a n  
e l  s is te m a .
L a  im p r e s iô n  que se  p e rc ib e  a l  a n a l iz a r  la  s u c e s iô n  de - 
m e d id a s  de p o l i t ic a  e c o n ô m ic a  e s : p o r  una p a r te ,  que se t r a ta  de e n sa yo s
o ta n te o s ; p o r  o t r o  la d o , que sus  m e n to re s  no ve n  en  la  E c o n o m ia  m â s  
que su a s p e c to  f i s ic o  y  m a te m â t ic o ,  d e s c o n o c ie n d o  u o lv id a n d o  e l  la d o  p s i-  
c o lô g ic o  d e l p ro c e s o .  E s ta  id e a  se r e a f i r m a  con lo s  m é to d o s  e s ta d is t ic o s  
de c o n tra s ta c iô n  y  p r e d ic c iô n  en bo ga , c o m o  s i  de p ru e b a s  b a c o n ia n a s  se -
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t r a ta s e .  P a re c e  que s o la m e n te  u n o s  c u a n to s  a v is a d o s , lo s  re s p o n s a b le s  
de la s  d e c is io n e s ,  s on  s u f ic ie n te m e n te  in te l ig e n te s ,  lo s  d e m a s  so n  p o b re s  
ig n o ra n te s  y  a la  v e z  c o b a ya s  de e x p e r im e n ta c iô n .  P e ro ,  c o m o  c o n s ta n te  
m e n te  se a l te r a n  la s  n o rm a s ,  in d ic a ,  o b ie n  que la s  a n te r lo r e s  no  e ra in  -  
a c e r ta d a s ,  o que lo s  s u je to s  p a c ie n te s  re a c c io n a n  en s e n t id o  no  d e se a d o  -  
p o r  e l  e x p e r im e n ta d o r ,  p o r  lo  que e s  n e c e s a r io  u n  n u e vo  e le m e n to  c o r r e c  
t o r .  T o d o  e l lo  é q u iv a le  a que e l  p a c to  s o c ia l  es un a  y  o t r a  v e z  r o to  lo  -
que l le v a r a  a la  d e s in te g r a c iô n  e c o n o m ic o -s o c ia l  d e l g ru p o .
E l  a s p e c to  p s ic o lo g ic o ,  de e x p e c ta t iv e s ,  de a p t itu d  o d is ­
p o s ic iô n  de lo s  in d iv id u o s  e r a  t ra s c e n d e n te  p a ra  A .  S m ith  y  no  lo  e r a  m e
nos p a ra  J . M .  K e y n e s , s in  e rd b a rg o , lo s  k e y n e s ia n o s  lo  h a n  o lv id a d o  en  -  
la  p r a c t ic e .
V I I .  4 . E L  Q U E  Y  P A R A  Q U E  D E  L A  P O L IT IC A  M O N E T A R IA
L a s  lla m a d a s  n u e va s  o m o d e rn e s  fu n c io n e s  c o n v ie r te n  a l  
T e s o ro  en  un  a g e n te  d is c r e c io n a l  d e l s is te m a  m o n e ta r io ,  e n  a u to  r  id  ad - 
a c t iv a  de la  p o l i t i c a  m o n e ta r ia .  D is e f la re m o s  u n a  b re v e  p a n o râ m ic a  de -  
lo  que se e n tie n d e  p o r  p o l i t ic a  m o n e ta r ia  e in te n ta r e m o s  lu e  go e x p l ic a r  la  
p a r t ic ip a c iô n  d e l T e s o r o  en  e s ta  p o l i t ic a .
U n  s is te m a  m o n e ta r io  e s té  in te g ra d o  p o r  u n a  u n id a d  de m e  
d id a  d e l v a lo r  e c o n ô m ic o  de lo s  b ie n e s  co n  su s  c o r re s p o n d ie n te s  m ü lt ip lo s  
y  s u b m ü lt lp lo s  ( s is te m a  de n u m e ra c iô n ) ,  u n a s  in s t i tu c lo n e s  co n  c a p a b id a d  -  
p a ra  c r e a r  d in e ro  (s is te m a  in s t i t u c io n a l ) , u n a  o rd e n a c iô n  ju r id i c a  y  té c n ic a  
que f i j a  la s  re g la s  de fu n c lo n a m ie n to  ( s is te m a  n o r m a t iv e ) ;  un  c o s m o s  eco nô
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m ic o - s o c ia l  en  e l  c u a l  n a c e n  y  se  d e s e n v u e lv e n  la s  re la c io n e s  m o n e ta r ia s ,  
( s is te m a  e c o n ô m ic o  s o c ia l) .
L a  u n id a d  de c u e n ta , en ta n to  se t r a ta  de c o n c e p to  a b s r -
t r a c to  no l ig a d o  d ire c ta m e n te  a c a n t id a d  d e te rm in a d a  de m e rc a n c fa s  c o n -
c r e ta s ,  r é s u l ta  in d i fe r e n te  a e fe c to s  e c o n ô m ic o s  o , c o m o  d i r ia n  lo s  c la s i -  
c o a  es un  " v e lo  n e u t r a l " .  S in  e m b a rg o , aunque  e l  n iv e l  o  c a p a c id a d  a d q m  
s i t i v a  de la  u n id a d  m o n e ta r ia  d e l s is te m a  sea  d e n tro  de u n a  e c o n o m ia  c e -
r r a d a  in d i fe  r e n te ,  no  so n  n e u tra s  la s  v a r ia c io n e s  en e s ta  u n id a d  de v a lo r .
P o r  s e r  e l  d in e ro  p o r ta d o r  de v a lo r  y  e l  té r m in o  de r e fe r e n d a  de la  m a ­
y o  r ia  de lo s  d e re c h o s  y  o b lig a c io n e s  e c o n ô m ic a s  p e n d ie n te s , se c o n v ie r te  - 
en e l  in s t r u m e n te  de e s t r a te g ia  e c o n ô m ic a  p o r  e x c e le n c ia .  L a  a l te r a c iô n  
d e l v a lo r  e c o n ô m ic o  de la  u n id a d  m o n e ta r ia  h a râ  c a m b ia r  la s  e x p e c ta t iv e s  
de lo s  a g e n te s  e c o n ô m ic o s  que b u s c a rà n  n u e v a m e n te  la  e s t r a te g ia  m â s  f a ­
v o ra b le  q u e , s in  d u d a , a fe c ta râ  n u e v a m e n te  a l  v a lo r  d e l d in e ro ,  p r o s ig u ie n  
do  la  c a d e n a .
L a s  in s t i t u  c lo n e  s m o n e ta r ia s  han e x is t id o  en to d a s  la s  o r  
g a n iz a c io n e s  p o l i t ic a s  de la  h is t o r ia ,  lo  c u a l p a re c e  in d ic a r  que e l  d in e ro  
s ie m p re  tu v o  u n  co m p o n e n te  j u r id i c o  s o c ia l  m u y  e le v  a d o . E n  u n  s is te m a  
c o n  d in e ro  de p le n o  c o n te n id o  se s u p o n ia  que b a s ta b a  co n  la  g a ra n t ia  j u r i ­
d ic a  de la  c i r c u la c iô n  m e tâ l ic a ,  que d e b ia  n u t r i r s e  y  f l u i r  de a c u e rd o  co n  
la s  le y e s  e c o n ô m ic a s  d e l c o s te  de re p ro d u c c iô n  y  a b u n d a n c ia  o e s c a s e z  re  
la t iv a s  d e l d in e ro ,  la s  a u to r id a d e s  se l im i t a r ia n  a v ig i l a r  y  g a r a n t iz a r  ese  
o rd e n  n a tu r a l.
E n  lo s  s is te m a s  f id u c ia r io s  a c tu a le s ,  e l  v a lo r  d e l d in e ro
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d e ja  de te n e r  u n a  r e la c iô n  d i r e c ta  o  in m e d ia ta  con  e l  o ro  o co n  c u a lq u ie r  
o t r a  m e rc a n c ia  c o n c re te .
E l  v a lo r  de m e rc a d o  de u n  b ie n  v ie n e  d e te rm in a d o  p o r  e l  
c o s te  m a r g in a l  de su p ro d u c c lô n ,  que debe  c o in c id i r  con  su  u t i l id a d  m a r g i  
n a l.  A unq ue  lo s  te ô r ic o s  d e l p a t rô n  o r o  s o s te n ia n  que e l  c o s te  d e l d in e ro  
c o in c id ia  con  e l  de la  p ro d u c c lô n  d e l  o r o ,  la  v e rd a d  es que e l lo  no  b a s ta ­
ba  p a ra  que e l  v a lo r  d e l d in e ro  se  m a n tu v ie r a  es ta b le ,  p o rq u e  con  in d e p e n  
d e n c ia  de la s  o s c i la c io n e s  a la r g o  p la z o  en  la  p ro d u c c lô n  de o r o ,  e l  d in e ­
r o  s ie m p re  fu e  a lg o  m â s  que m é ta l  a m o n e d a d o . E l  c o m p o n e n te  f id u c ia l  -  
ha  fo rm a d o  p a r te  en  to d a s  la s  é p o ca s  d e l v a lo r  d e l d in e r o .  C u a n d o  la  con  
f ia n z a  s o c ia l  e r a  e le v a d a  la  u t i l id a d  d e l d in e ro  c re c fa  y  e l  c o s te  de g e n e - 
r a r  c ré d i to  d is m in u fa ,  s i  se  q u e b ra b a  la  c o n f ia n z a , e l  v a lo r  d e l d in e ro  
c r é d i to  se h u n d fa  y  e l  c o s te  de p r o d u c i r lo  s u b ia  co n  e l  r i e  s go . E n  e s te  -  
u l t im o  ca so  se in te n ta b a  c a m b ia r  d e l d in e r o - c r é d it o  a l  d in e r o - m e r c a n c ia ,  
c o m o  r é s e r v a  de v a lo r ,  y  s im u ltâ n e a m e n te ,  s u b ia  e l  in te r é s ,  o p r e c lo  p o r  
e l  p ré s ta m o  d e l d in e r o .  L o s  c lâ s ic o s  d e c ia n  que no  d e b ia  c i r c u la r  m â s  - 
c r é d i to  que e l  que pu d ie  r  a c u b r i r s e  con  e l  o r o  (1 4 ); s i  e s ta  ré g la  no  e ra  
re s p e ta d a , m â s  p ro n to  o m â s  ta rd e  a p a re c e r ia  e l  f lu jo  o r e a ju s te  que e l i -  
m in a b a  lo s  c r é d i to s  no  re s p a ld a d o s . L a  d e m a n d a  de o ro  c r e c ia  c o m o  m e r  
c a n c ia  r é s e r v a  de v a lo r  y  d is m in u ia  en c u a n to  d in e r o - in s t r u m e n to  de in t e r  
ca m  b io .  S i A d a m  S m ith  l la m a  a l  d in e ro  " ru e d a  m o t r i z "  que pone en m a r  
cha  la  c i r c u la c iô n  de lo s  b ie n e s  (1 5 ) ; c a b ia  e s p e r a r  que lo s  é c o n o m is te s  -  
p o s te r io r e s  h u b ie re n  p re s ta d o  un  p o co  m â s  de a te n c iô n  a la s  p e r tu r b a c lo -  
n e s  que lo s  c a m b io s  en e l  d iâ m e tro  o e n g ra n a je s  de la  ru e d a  ib a n  a o r i ­
g in e  r  en e l  f lu jo  de re n te s .  E n  fo r m a  re s u m id a  y  s im p l is t e  p o d e m o s  d e -  
c i r  que h a s ta  J . M .  K e y n e s  lo s  p o s tu la d o s  d o m in a n te s  e r a n  la  c o n v e r t ib i l i -
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d a d  de la  m o n e d a  y  la  no  in te r v e n c iô n  de la  a u to r id a d ,  o , in te rv e n c lo n e s  
m u y  te n u e s  (m o d e ra d a s  a lte ra c io n e s  de t ip o s  de in te ré s )  en  e l  m e rc a d o  - 
c r e d i t i c io ;  la  c a n t id a d  y  v e lo c id a d  de la  m a s a  m o n e ta r ia  e ra n  v a r ia b le s  en 
dô gena s  a l  s is te m a  que d e p e n d ia n  d e l  v o lu m e n  c o m e r c ia l  d e l p a is  ( e l  o r o  
se d is t r ib u ia  p o r  e l  m u n d o  en  p r o p o r c iô n  a la s  t ra n s a c c io n e s ) .  de la s  in s  
t i tu c io n e s  o e s t r u c tu r a s  f in a n c ie r a s  y  de la s  e x p e c ta t iv a s  o a c t itu d  f id u c ia l  
de la  s o c ie d a d .
A  p a r t i r  de la  " G e n e r a l  T h e o r y " ,  la s  a u to r id a d e s  m o n e ta  
r i  as a s u m e n  m â s  o m e n o s  e x p lic i ta m e n te  la  r e s p o n s a b il id a d  de c o n t r ô le r  
e l  r i t m o  de la  c i r c u la c iô n  m o n e ta r ia ,  p re te n d ie n d o  e v i t a r  re d u c c io n e s  e in  
f la c io n e s  e x c e s iv a s .  L o s  d re n a je s  o fu g a s  m o n e ta r ia s  la s t r a n  y  re d u c e n  la  
c i r c u la c iô n  e c o n ô m ic a  m in o ra n d o  su  p o te n c ia l ;  e l  in c re m e n to  de l iq u id e z  - 
m â s  a l lâ  de c ie r t o  l im i t e  d e s in te g r a  la s  e s t r u c tu r a s  y  p ro d u c e  u n a  se r ie  -  
de e fe c to s  s u p u e s ta m e n te  p e r n ic io s o s .  S i la  b â rb a r a  le y  d e l o r o  es  u n  im  
p e d im e n to  p a ra  la  p o l i t i c a  m o n e ta r ia  r a c io n a l  debe e l im in a r s e .  S in  e m b a ^  
g o , e s ta s  c u e s tio n e s  son  o b je to  de c o n t r o v e r s ie s  : no  se d is p o n e  de s is t e ­
m a s  de v a lo r e s  c o n s is te n te s  y  de a c e p ta c iô n  g e n e ra liz a d a ;  lo s  a n à l is is  s o ­
b r e  la s  in te r r e la c io n e s  de la  e c o n o m ia  m o n e ta r ia  y  r e a l  ap enas  s o b re p a -  
sa n  un  e s ta d o  p o co  m â s  que de in tu ic iô n ;  lo s  m o d e lo s  de p o l i t ic a  m o n e ta ­
r i a  p a re c e n  h a lla r s e  en fa s e  p e rp é tu a  de e x p e r im e n ta c iô n .
L a  p o l i t i c a  m o n e ta r ia  nace co m o  un  in s t r u m e n to  a t r a v é s  
d e l c u a l se  in te n ta b a  e v i t a r  la  d e p re s iô n ,  in c r e m e n ta r  la  o c u p a c iô n  y  la  -  
re n ta ,  m a n te n e r  e l  p le n o  e m p le o . R e c o rd e m o s  qu e  e l d ia g n ô s t ic o  que o r i  
g in a  e s ta  re c e ta  es  e l  s ig u ie n te :  lo s  a h o r ra d o r e s  no  d e se a n  p r e s ta r  su  ca
p i t a l  s in o  m â s  b ie n  te n e r lo  a te s o ra d o ; lo s  in v e r s o r e s  no  d e sean  i n v e r t i r  -
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p o rq u e  lo s  in te re s e s  que d e b e n  p a g a r  p o r  lo s  p r é s ta m o s  so n  a lto s  y  la s  - 
e x p e c ta t iv a s  de re n ta b i l id a d  de la s  in v e r s io n e s  p e q u e O a s ; co n  e s ta s  e s t r a -  
te g ia s  e l  p a ro  c re c e  y  la  c o m u n id a d  o b t ie n e  u n a  r e n ta  m u y  p o r  d e b a jo  de 
sus  p o s ib i l id a d e s .  C u a n to  m a s  se r e t r a ig a n  lo s  a h o r r a d o r e s  e in v e r s o r e s ,  
m a s  c a e r i  la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a , y  c u a n to  m a y o r  s e a  la  d e p re s iô n  m a s  
c o n f irm a d o s  r é s u l ta  ra n  lo s  p e s im is m o s .  L a s  a u to r id a d e s  m o n e ta r ia s  p u e - 
den  p a r a r  e s ta  g a n g re n a  y  r e v i t a U z a r  la  c i r c u la c iô n  e c o n ô m ic a .  C ô m o ?  . 
S o s te n ie n d o  y  a u m e n ta n d o  e l  c r é d i to  que c o n s e g u irâ  d e s p la z a r  h a c ia  a r r ib a  
la  d e m a n d a  y  co n  e l lo  la  r e n ta  r e a l  (1 6 ) .  E l  g r â f ic o  r e f le ja  la  id e a  de la  
p o l i t i c a  m o n e ta r ia  de lo s  d is c ip u lo s  de K e y n e s  h a s ta  f in a le s  de lo s  a flo s  
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E n  o rd e n a d a s  se re p ré s e n ta  e l  n iv e l  de p r e c io s  y  en a b -  
c is a s  la  r e n ta  r e a l ,  e s to  e s , e l  f l u jo  de b ie n e s  que g e n e ra  la  e c o n o m ia  en 
un  p e r fo d o  m e d id o  a p r e c io s  c o n s ta n te s . es la  re n ta  m a x im a  que puede 
g e n e ra r  la  e c o n o m ia  en e l  s u p u e s to  de p le n o  e m p le o  de lo s  fa c to r e s .  L a  
c u rv a  SS* re p ré s e n ta  la  o fe r ta  g lo b a l en  fu n c iô n  d e l p r e c io  y  la  c u rv a  
D f D ' f  la  d e m a n d a  g lo b a l.  C on  e s ta  d e m a n d a  la  re n ta  es  y  e l  n iv e l  de 
p r e c io s  . S i la s  m e d id a s  m o n e ta r ia s  c o n s ig u e n  d e s p la z a r  la  d e m a n d a  - 
h a c ia  la  d e re c h a , la  re n ta  se  e le v a râ .  A d e m â s , co m o  la  p e n d ie n te  de la  
o fe r ta  g lo b a l es en  un a  p r im e r a  fa s e  m u y  s u a v e , in c re m e n to s  s u s ta n c ia le s  
de re n ta  a p e n a s  m o t iv a r â n  e le v a c io n e s  de p r e c io s .  E s to  es a s i  p o rq u e  la  
e c o n o m ia  se  e n c u e n tra  m u y  le jo s  de p le n o  e m p le o . A  p a r t i r  de u n  d e te r ­
m in a d o  n iv e l  de re n ta ,  p o r  e je m p lo  Y ^ , lo s  a u m e n to s  de d e m a n d a  se t r a d u  
cen  en  p e q u e flo s  in c re m e n to s  de re n ta  y  n o ta b le s  e le v a c io n e s  de p r e c io ;  -  
h a s ta  que f in a lm e n te  a lc a n z a d o  e l  n iv e l  de re n ta  r e a l  Y ^ ,  c o r re s p o n d ie n te  
a l  p le n o  e m p le o  de la  E c o n o m ia , c u a lq u ie r  in c re m e n to  de la  d e m a n d a  se 
tr a d u  c i r a  e x c lu s iv a m e n te  en  un a  e le v a c iô n  de p r e c io s .
S ig u ie n d o  e s ta  p o l i t ic a ,  la s  a u to r id a d e s  m o n e ta r ia s  r e s u l ­
ta n  a l ia d o s  de lo s  e m p re s a r io s  a q u ie n e s  g a ra n t iz a n  c r é d i to  f â c i l  y  b a ra to  
y  le s  a s e g u ra n  d e m a n d a  p a ra  sus  p ro d u c to s .  Se d ic e  que lo s  a c u m u la d o re s  
de a c t iv e s  m o n e ta r io s  no  v e n  d is m in u id a  su c a p a c id a d  a d q u is i t iv a ,  p u e s  no 
se g e n e ra  in f  la  c iô n , s in o  a u m e n to  de la  p ro d u c c lô n .  S in  e m b a rg o , es  p re  
c is o  a n a l iz a r  m â s  d e s p a c io  e l  te m a : 19) lo s  a te s o ra d o re s  h a b ia n  a d o p ta -
do  una e s t r a te g ia  co n ta n d o  co n  que e l  in te r é s  d e l d in e ro  e ra  a lto  y  te n d ia  
a s u b ir ,  a l  r e s u l t a r  f a l l id a s  sus  p r e v is io n e s ,  no  cabe duda  que e x p e r im e n  
ta n  un  q u e b ra n to  en  e s te  a c t iv e .  B a s ta  v e r  que e l  p r e c io  d e l d in e ro  ( in te  
g ra n te  de su  p a tr im 'o n io )  se  ha a b a ra ta d o  f r e n te  a l  p r e c io  de lo s  d e m â s  b ie
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n é s . A u n q u e  p u e d ie ra n  a d q u i r i r  la  m is m a  c a n t id a d  de b ie n e s . s u  p o s ic iô n  
r e la t iv e  s o c ia l  ha  e m p e o ra d o  en  la  m e d id a  en  que te n g a n  un  p o rc e n ta je  de 
a c t iv e s  f in a n c iè r e s  m â s  a lto  que e l  c o n ju n to .  29) e l  f a l lo  en  lo s  p ro n ô s t^  
ces  se  ha d e b id o  a la  in te r v e n c iô n  de la s  a u to r id a d e s .  E n  la  h ip ô te s is  -  
de u n  s is te m a  p o l i t ic o  d e m o c râ t ic o  e l  p o d e r  es  d e le g a d o  de lo s  m is m o s  -  
c iu d a d a n o s , lu e g o  e s to s  d e b ie ra n  c o n o c e r  que s i  se  p ro d u c e  u n a  s itu a  c iô n  
d e te rm in a d a  la s  a u to r id a d e s  in te r v e n d r â n ,  p e ro  de c o n ta r  co n  la  in t e r v e n ­
c iô n  de la s  a u to r id a d e s  n i  a h o r ra d o r e s  n i  e m p r e s a r io s  h a b r ia n  s id o  p e s i-  
m is ta s ,  y  en  c o n s e c u e n c ia  la  in te r v e n c iô n  de la s  a u to r id a d e s  no  h u b ie ra  s j  
do n e c e s a r ia  y  de sde  lu e g o , in e f ic a z  en  la  m e d id a  en  que la s  e s tr .a te g ia s  
de lo s  c iu d a d a n o s  se h a b r ia n  a n t ic ip a d o .  S u rg e n  a s i  u n a  s e r ie  de in t e r r o  
g a n te s , que ponen  en te la  de ju ic io  d e sd e  la  le g i t im id a d  p o l i t i c a  y  ju r id ic a  
de la s  m e d id a s  h a s ta  la  e q u id a d  y  e f ic a c ia  de lo s  e fe c to s .  T a l  v e z  co m o  
m e d id a  e x c e p c io n a l y  s in g u la r ,  p a ra  u n a  s itu a c iô n  e x c e p c io n a l de c r i s i s  - 
e c o n ô m ic a  y  s o c ia l ,  r e s u ite  f â c i l  de j u s t i f i c a r  u n a  d e c is iô n  m o n e ta r ia  de - 
e m e rg e n c ia  que re  s ta b le  z ca  u n  o rd e n  de g e n e ra l a c e p ta c iô n , p e ro  d e fe n d e r 
d e sde  e l  p u n to  de v is ta  te ô r ic o  u n a  p o l i t i c a  m o n e ta r ia  d is c r e c io n a l  c o m p e ­
te n c ia  d e l G o b ie rn o  es ta r e a  na da  f â c i l ,  a  m e n o s  que se  p a r ta  de p o s tu la ­
dos g e n e ra lm e n te  c o n s id e ra d o s  c o m o  in a c e p ta b le s . V e a m o s  un  p a r  de eues 
t io n e s  a t i t u lo  de e je m p lo :
a) C u a lq u ie r  a l te r a c iô n  en la s  c o n d ic lo n e s  c r e d i t ic ia s  -  
d e l s is te m a  sup one  c a rg a s  im p u e s ta s  a d lc io n a lm e n te  s o b re  un os  y / o  sub veh  
c lo n e s  p a ra  o t r o s ,  ,|_cômo se c o m p a g in a  un a  r é s e r v a  le g a l ta n  e s t r ic t a  en  
la  m a te r ia  de lo s  im p u e s to s  t r a d ic io n a le s  con  la  d ls c r e c io n a lid a d  m o n e ta ­
r ia ?
b) S i h a y  u n a  te o r ia  c ie n t i f ic a  s o b re  la s  in te rv e n c lo n e s
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m o n e ta r ia s ,  en  b a se  a s u s  e n s e fia n z a s , s e r a  p o s ib le  r e g u la r is e ;  s i  e s to  - 
n o  es a s i,  ^qué c r i t e r i o s  u t iü z a  e l  G o b ie  rn o  y  que g a ra n t ia s  de c o n t r o l  -  
p o l i t ic o  y  de e f ic a c ia  e c o n o m ic s  o f r e c e n  s u s  m e d id a s ?  . S i la s  m e d id a s  - 
que se to rn  an  so n  la s  p a tro c in a d a s  p o r  lo s  te ô r ic o s ,  e l lo  es un  a rg u m e n te  
a  fa v o r  de la  re g u la c iô n  o a u to m a t is m e , s i  so n  m e d id a s  to m a d a s  p o r  s o r  
p r e s s ,  (que  p a re c e  e l  p r in c ip a l  a rg u m e n te  a fa v o r  de la  d ls c r e c io n a l id a d ) ,  
e l lo  im p l ie s ,  o  b ie n  que la  m e d id a  es un  d e s p ro p ô s ito ,  p a ra  a s e g u ra r  la  
s o r p re s a ,  o  que lo s  d lr ig e n te s  de la  e c o n o m ia  so n  lo s  u n ic e s  e n te ra d o s  y  
s a b le s .
E s to s  y  o t r o s  i n t e r r o  g a n te s  ha n  id o  a f lo ra n d o  a la  re  a l i ­
dad  a m e d id a  que lo s  s u je to s  va n  n o ta n d o  lo s  e fe c to s  de la s  m e d id a s  m o ­
n e ta r ia s  y  c r e d i t i c ia s .  L o s  m o d e rn e s  n e o k e y n e s ia n o s  han  s u s t i tu id o  e l  - 
m o d e lo  p r im i t i v e  y  s im p le ,  a que h e m o s  h e ch o  r e fe r e n d a ,  p o r  un e  m â s  - 
c o m p le jo  en e l  que se  re c o n o c e  un  im p o r ta n te  p a p e l a la s  v a r ia b le s  f in a n ­
c ie r a s  en g e n e ra l y  a  la  m o n e d a  en p a r t ic u la r  s o b re  e l  g a s to , b ie n  v ia  - 
c o s te  c a p ita l ,  b ie n  a t r a v é s  de la s  a lte ra c io n e s  d e l p a t r im o n io ,  lo s  r a c io  
n a m ie n to s  y  c o n t rô le s  d e l c r é d i to ,  e tc .  T a m b ié n  h a b ia n  de la  s u s t i tu ib i l i^  
dad  d e l d in e ro  p o r  o t r o s  a c t iv e s  f in a n c iè r e s .  C o m o  re s u lta d o  de to d o  e l lo ,  
e l  g r â f ic o  V I I - 4  se  t r a n s fo r m a  en  e l  V I I - 5 ,  donde la  t r a s la c iô n  i n i c i a l  de 
la  d e m a n d a  de sde  D ^ D '^  a D ^ D ^ ' d e s p la z a râ  h a c ia  a r r ib a  la  o fe r ta ,  co n  
la  c o n s ig u ie n te  re d u c c iô n  de la  r e n ta  y  e le v a c iô n  de p r e c io s ,  p u d ie n d o  su 
c e d e r  que e l e s fu e rz o  p o r  a u m e n ta r  e l  e m p le o  te r m in e  en m a y o r  p a ro  y  
con  p r e c io s  m â s  e le v a d o s .
272.
G F A F IC A  V n -5
L A  r e n t a  c o n  D E S P L A Z A M IE N T O S  S IM U L T A N E O S  DE
L A  d e m a n d a  Y  l a  O F E R T A
O
Y^ 2  Y,Y ,  Y
273.
N o  es p o s ib le  aquJf u n a  d e s c r ip c iô n  de la s  d iv e r s a s  te o -  
r ia s  m o n e ta r ia s  que se han id o  s u c e d ie n d o  en  lo s  u l t im o s  40 a flo s  y  m u -  
cho  m e n o s  u n  a n à l is is  y  c r i t i c a  de la s  m is m a s  (1 7 ) .  A u n q u e  la  m a y o r  -  
p a r te  de lo s  m o d e lo s  que se  han  u t i l iz a d o  en  e s te  p e r fo d o  son  de c o r te  -  
k e y n e s ia n o , n o  h a n  fa l ta d o  d e t ra c to re s  que lo s  han  t i ld a d o  de fa la c e s ,  in e  
f ic a c e s  y  h a s ta  c a u s a n te s  p r in c ip a le s  de lo s  m a le s  que p re te n d e n  re m e d ia r .  
Q u iz a  e l  o p o n e n te  m a s  b r i l la n t e  y  c o n s ta n te  a la  c o n c e p c iô n  m o n e ta r ia  
k e y n e s ia n a  y  en  p a r t i c u la r  a la  p o l i t ic a  m o n e ta r ia  d is c r e c io n a l  se a  M i l t o n  
F r ie d m a n ,  J e fe  de f i l a  de la  e s c u e la  m o n e ta r ia  (1 8 ) .  E n  s fn te s is  lo s  m o  
n e ta r is ta s  s o s t ie n e n  que la s  v a r ia c io n e s  de la  re n ta  n o m in a l o b e d e ce n  a va  
r ia c io n e s  de la  m a s a  m o n e ta r ia  ( d e f in id a  en a lg u n a  de sus  fo rm a s )  ; la  de 
m a n d a  de m o n e d a  t ie n e  te n d e n c ia  a a u m e n ta r  con  e l  t ie m p o ,  en fu n c iô n  de 
la  re n ta  e fe c t iv a  y  de lo s  re n d im ie n to s  de o t r o s  a c t iv o s  ( r e a le s  o f in a n c ie  
ro s ) ;  la  p ro d u c c lô n  r e a l  depende  en f in  de cu e n ta s  d e l e s ta d o  en que se en 
c u e n tre  la  o fe r ta ,  lu e g o  en p e r fo d o s  s u f ic ie n te m e n te  a m p U o s  s i  ha y  in f l a -  
c iô n  é s ta  s e ra  m o t iv a d a  p o r  u n a  e x p a n s iô n  e x c e s iv a  de la  o fe r ta  m o n e ta r ia .  
S in  e m b a rg o , lo s  m o n e ta r is ta s  se  op onen  a la  p o l i t ic a  m o n e ta r ia  d e lib e ra d a  
a rg u m e n ta n d o  que e l  p ro c e s o  de t r a n s m is iô n  no  e s ta  s u f ic ie n te m e n te  b ie n  - 
c o n o c id o , que e x is te n  d e s fa s e s  e n tre  e l  m o m e n to  en que se dan la s  c ir c u n s  
ta n c ia s  que a c o n s e ja r fa n  la  in te r v e n c iô n  y  e l  c o n o c im ie n to  d e l m is m o ,  que 
ta m b ié n  h a b râ  d e m o ra s  en  la  p u e s ta  en  p r â c t ic a  de la s  m e d id a s  y  qu e  e s ­
ta s  ta r d a r â n  u n  t ie m p o  en  p r o d u c i r  e fe c to s .  E n  c o n c lu s iô n , que la s  m e d i­
das d is c r e c io n a le s ,  la  m a y o r fa  de la s  v e c e s  s e râ n  d e s p ro p o rc io n a d a s  en la  
m a g n itu d  y  en  e l  m o m e n to  in o p o r tu n o .
O tr o s  a u to re s  ha n  p u e s to  de m a n if ie s to  que en  p a fs e s  de - 
e c o n o m fa s  a b ie r ta s  y  d e p e n d ie n te s  no  es  p o s ib le  un a  p o l i t ic a  m o n e ta r ia  in -
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d e p e n d ie n te s  y a  que s é r ia  c o m p le ta m e n te  n e u t ra l iz a d a  p o r  su b a la iz a  de pa 
g o s . P re c o n iz a n  que lo s  g ra n d e s  p a fs e s  re g u le n  c o n ju n ta m e n te  la  m a s a  -  
m o n e ta r ia  m u n d ia l g lo b a l (m o n e ta r is m o  g lo b a l) ,  de m a n e ra  que lo f  p r e c io s  
y  la  p ro d u c  c iô n  se m a n te n g a  a lo s  n iv e le s  d e se a d o s  (1 9 ) . R é s u lta  i l u s t r a  
t iv o  en e s te  s e n t id o  r e c o r d e r  que la s  é p o ca s  de o rd e n  y  e s ta b il id a d  m o n e  
ta r ia s  m o n d ia le s  han c o in c id id o  co n  h e g e m o n fa s  f in a n c ie r a s ,  la  in g le sa  has 
ta  19 14 , y  p o s te r io r m e n te  la  a m e r ic a u ia  h a s ta  lo s  70 .
L a s  d is c u s io n e s  s o b re  e l  fo n d o  d e l p r o b le m s ,  re p i la c iô n  
o d is c re c io n a lid a d ,  e s tâ n  in a c a b a d a s  y  t a l  v e z  su  m a y o r  a p o r ta c iô r  ha co n  
s is t id o  en u n a  m e jo r  c o m p re n s iô n  de lo s  m e c a n is m o s  de la  p o li t ic s  m o n e ­
t a r ia .
D e sd e  la  p e rs p e c t iv a  h is t ô r ic a  se p u e d e n  fo r m u la * ,  e n tre  
o t r a s ,  o b s e rv a c io n e s  c o m o  la s  s ig u ie n te s :
19 . L a s  p o l i t ic a s  m o n e ta r ia s  de lo s  a flo s  40 buscaban en 
p r in c ip io  r e a n im a r  la  e c o n o m ia  e le v a n d o  la  d e m a n d a  ba sa d a s  en  u î m o d e lo  
s im p le ;  su s  re s u lta d o s  e ra n  in m e d ia to s .  H o y , con  la  e c o n o m ia  n u n d ia l  de 
p r im id a ,  lo s  e s fu e rz o s  se c e n tra n  en  la  e s ta b i l id a d  m o n e ta r ia  y  ei e q u i l i -  
b r io  e x t e r io r .  H a y  e c o n o m is ta s  que c o n s id e ra n  la  p o l i t ic a  de d im r o  f â c i l  
la  ca u s a  p r in c ip a l  de e s to s  p ro b lè m e s  y  s im u ltâ n e a m e n te  la s  duda) o vac^ 
la c io n e s  de la  p o l i t i c a  m o n e ta r ia ,  a t r a v é s  de la  in c e r t id u m b r e  q ig  trills 
m ite n .  e l  p r in c ip a l  g e n e ra d o r  d e l p a ro .
2 9 . P a re c e  que se  po ne  una fe  g ra n d e  en  lo s  c o n tra s te s  
e s ta d is t ic o s  de re s u lta d o s .  D ebe  te n e rs e  en c u e n ta  que la s  p ru e b is  t ie n -
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de n  a m e d ir  c a s i e x c lu s iv a m e n te  e l  e fe c to  de la s  m e d id a s  m o n e ta r ia s  s o ­
b r e  la  r e n ta  a p la z o  rd a t iv a m e n te  b re v e ,  no  c o n s id e ra n d o  lo s  c o s te s , la  - 
r e d is t r ib u c io n ,  la s  c o n s e c u e n c ia s  a m a s  la r g o  p la z o , e tc .  (2 0 ). T a m b ié n
es de a d v e r t i r  que la  m a y o r fa  de lo s  te s t  se  r e a l iz a n  en  la  e c o n o m ia  am e
r ic a n a  re c ie n te  y  que p o r  lo  m is m o  s u s  e n s e fia n z a s  d i f f c i lm e n te  so n  a p l i -  
c a b le s  a o t r o s  e s p a c io s  y  t ie m p o s .  P e ro ,  a d e m â s , en  m i  o p in io n , lo s  
c o n tra s te s  de h ip ô te s is  en  m a c ro e c o n o m fa , aunque te n g a n  v a lid e z  h is tô r ic a ,  
deben  to m a rs e  co n  m e d ita d a  p re c a u c iô n  a  la  h o ra  de f o r m u le r  p re d ic c io n e s  
p o r  v a r ia s  ra z o n e s :
a) E n  lo s  re s u lta d o s  s u e le n  i n f l u i r  m u c h o s  fa c to r e s ,  a lg u n o s  
no  in te g ra d o s  e n  e l  m o d e lo  y  cu yo  c o m p o r ta m ie n to  y  a fe c ta c iô n  a lo s  re s iH  
ta d o s  e s  m u y  v a r ia b le ,  seg ûn  c ire u rs  ta n c ia s .
b) V a r ia b le s  y  re s u lta d o s  s u e le n  e s ta r  m u y  a u to c o r re la c io n a  
d o s , p o r  lo  que  lo s  re s u lta d o s  de h o y  se c o n v ie r te n  en  v a r ia b le s  m a fia n a .
c) L o s  m is m o s  d a to s  o b je t iv o s  (m e d io  y  fa c to re s  f f s ic o s ,  
té c n ic a ,  in s t i tu c io n e s ,  e tc . )  p r o d u c ir â n  re s u lta d o s  m u y  d is t in to s  se g u n  cua 
le s  se a n  la s  a p t itu d e s  o e s t r a te g ia s  de lo s  a g e n te s  y  e s ta s  e s tâ n  en  re a ju s  
te  c o n s ta n te , y  d e sde  lu e g o , uno de lo s  e le m e n to s  que la s  m o d i f ic a  es  la  
a p lic a c iô n  de m e d id a s  p o lf t ic a s  y  s u s  e fe c to s .
39 . L a  p o l i t ic a  m o n e ta r ia  ha dado  f r u to s  b a s ta n te  a c e p ta
b le s  cu a n d o  la s  e c o n o m fa s  e s ta b a n  en  c r i s i s  de p ro d u c c iô n  y  se ha  u t i l i z a  
do  c o m o  p a la n c a  p a ra  p o n e r la s  en p ie .  P ie n s o  que ha s id o  d e c is iv o  a es 
to s  e fe c to s  la  d is c ip l in a  que en ta ie s  s itu a c io n e s  s u e le n  a c e p ta r  lo s  a g e n ­
te s .
276.
49, Cuando el pleno empleo deja de ser la preocupaciôn 
absorbente, las medidas monetarias y crediticias se utilizan para desviar 
recursos y redistribuir rentas. La productividad del sistema suele dete- 
riorarse en este caso, no solo por la disfuncionalidad econômica que se - 
puede introducir, sino sobre todo por el resquebrajamiento de la discipli­
na entre los sujetos, los cuales se ven enfrascados en una guerra de en- 
riquecimiento a base de empobrecer al vecino.
59. Para que la politica monetaria tenga éxito no solo 
ha de contar con las condiclones internas y las prévisibles reacciones, - 
también juega decisivamente la situaciôn internacional y las politicas m o ­
netarias de los demâs paises. E n  este aspecto politicas monetarias inde- 
pendientes suelen degenerar en ruinosas competencias.
69. Quizâ las intervenclones que miran a los equilibrios 
financie ros internos puedan ser tratadas desde el punto de vista conceptual 
y de sus objetivos y posibilidades de forma fundamentalmente distinta a - 
las manipulaciones de los flujos internacionales, aunque naturalmente a m -  
bos estén estrechamente interrelacionados. Las necesidades de c a m b i o s - 
de estrategia de los tipos de cambio queda justificada por simples c a m ­
bios en las politicas de terceros.
A  pesar de las dudas que nos hemos plante ado y de otras 
muchas que pueden formularse, la politica econômica y m â s  concretamente 
la politica monetaria con un amplio margen de poder discrecional por par­
te de los Gobiernos es una realidad que estâ ahi. Las intervenclones del 
Gobierno son cada dia m â s  numerosas y m â s  profundas. Dando pues por
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s u p u e s ta  la  c o m p e te n c ia  d e l E je c u t iv o .  v a m o s  a e x a m in a r  la  g e s t io n  o c o ­
g e s t io n  d e l T e s o ro  p u b l ic o  en e s ta  m a te r ia  y  su s  fo r m a s  de p r o c é d e r  p a ­
r a  p o d e r  ju z g a r  s o b re  la  ra c io n a l id a d  de lo s  m é to d o s .
V I I .  5 . E L  Q U E  Y  P A R A  Q U E  D E  L A  P O L IT IC A  F IS C A L
H a s ta  la  dé ca d a  de lo s  60 e r a  c o r r ie n te  e s tu d ia r  la s  - 
p o l i t ic a s  m o n e ta r ia  y  f i s c a l  c o m o  ra m a s  s e p a ra d a s  y  a c a rg o  de a u to r id a  
de s  g u b e rn a m e n ta le s  d i fe r e n te s .  L a s  a u to r id a d e s  m o n e ta r ia s  te n ia n  a su 
c a rg o  la  o fe r ta  de a c t iv o s  f in a n c ie  ro s  y  v ig i la b a n  lo s  b a n co s  p a ra  de e s ta  
m a n e ra  c o n t r o la r  la  o fe r ta  de d in e ro  o la  ta s a  de in te r é s  y  m a n te n e r  lo s  
p r e c io s  y  e l  t ip o  de c a m b io s  a lo s  n iv e le s  d e s e a d o s . L a  a u to r id a d  p r e -  
s u p u e s ta r ia  c o n t ro la b a  e l  p re s u p u e s to  de in g r e s o s  y  g a s to s  s ie n d o  su  o b ­
je t iv o  m a n te n e r  la  d e m a n d a  a g re g a d a  y  e l  e m p le o  a un  n iv e l  s a t is fa c to r io .  
A u n q u e  se re c o n o c ia n  la s  im p l ic a c io n e s  e n tre  am  b a s  p o l i t ic a s ,  f r e c u e n te -  
m e n te  se la s  a n a liz a b a  c o m o  s i  fu e re n  in d e p e n d ie n te s .
E l  d e s a r r o l lo  re c ie n te  de la  teo»-ia  f i s c a l  da po>' s e n ta - 
da la  v in c u la c iô n  y  e s tr e c h a  c o m p le m e n ta r ie d a d  de la s  m e d id a s  f is c a le s  y  
m o n e ta r ia s ,  h a s ta  e l  p u n to  de que c o m ie n z a n  a d e s v ir tu a r s e  la s  d is c u s io ­
n e s  que p re s e n ta n  a m  bas p o l i t ic a s  co m o  a l te r n a t  iv a s  o p u e s ta s  (2 1 ) . E n  
g e n e ra l se t ie n d e  a v e r  la s  c o n t r o v e r s ia s  e n t re  m o n e ta r is ta s  y  k e y n e s ia ­
n o s  s e sg a d a s  p o r  la s  d e f it ic io n e s  de p a r t id a  y  p u n to s  te ô r ic o s  d is t in to s  - 
s o b re  la  d in â m ic a  (2 2 ) .
Q ue da  le jo s  e l  e n tu s ia s m o  de la  re v o lu c iô n  k e y n e s ia n a  
d u ra n te  la  c u a l se  l le g ô  a c r e e r  que e l p re s u p u e s to  e r a  u n  in s t r u m e n to  -
278.
eficlente y suficiente para controlar la demanda y por su nredio el empleo. 
El efecto inmediato que las medidas presupuestarias puedan ejercer. sobre 
la demanda depende de la elasticidad de otra serie de magnitudes, taies - 
c o m o  balanza de pagos, consumo e inversion privadas, mercado monetariq, 
etc. A  su vez c ô m o  quedan afectadas estas variables dependerâ de una - 
serie de hipôtesis; forma de financiar el gasto pûblico, politica de renta% 
politica monetaria, tasas de interés, contrôles de crédito, tipos de c a m ­
bio, politicas de otros paises, etc. Por otra parte es preciso tener en 
cuenta no solo el impacto inmediato, sino también los efectos a plazo m â s  
o menos corto; por ejemplo, un aumento del gasto pûblico, segûn su for­
m a  de financiaciôn puede originar un encarecimiento del dinero o un au­
mento de los impuestos sobre beneficios; en la medida en que estos efec­
tos no sean contrarrestados por otras tendencies, bajarâ la inversiôn y - 
las mercancias nacionales perderân competitividad.
Los estudiosos de la politica fiscal actual se centran en 
temas co m o  los siguientes:
19 Desde una perspective global, en qué medida las - 
magnitudes de los déficits y superâvits presupuestarios, dada una contex- 
tura real y monetaria, modifican la estructura de los equilibrios de a m -  
bos mercados (2 3 ).
29 E n  qué medida la expansiôn del sector pûblico (orien 
tado administrativamente) tiene kigar a expensas del sector privado (orien 
tado por el mercado). "Crowding out" (2 4 ) .
39 Otra via centra su atenciôn en las perturbaciones -
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que la  a c c iô n  f i s c a l  in t r o d u c e  en  la s  e x p e c ta t iv a s  de la  a c t iv id a d  p r iv a d a  - 
(2 5 ).
49 H a s ta  qué p u n to  e l  s e c to r  p û b lic o  es  un a  a l t e r n a t i -  
va  o u n a  p ro lo n g a c iô n  d e l s e c to r  p r iv a d o .  y  que g ra d o  de c o n c ie n c ia  s o c ia l  
h a y  de e s te  a s u n to , es o t r o  d e r r o t e r o  (2 6 ) .
O tr a s  m u c h a s  c u e s tio n e s  h a ce n  a p a s io n a n te s  la s  d is c u ­
s io n e s  s o b re  p o l i t i c a  f i s c a l  h o y : a r m o n iz a c iô n  e n tre  la s  p o l i t ic a s  de d iv e r  
SO S  p a is e s , m o d e lo s  m a te m â t ic o - e s ta d is t ic o s  a d e cu a d o s  p a ra  la  e x p o s ic iô n  
y  c o n t ra s ta c iô n ,  e le c c iô n  de in d ic a d o re s  de la  e f ic a c ia ,  n a tu ra le z a  endôge 
na  o e xô g e n a  de la  p o l i t i c a  f i s c a l ,  e tc .  (2 7 ) . L o  e x p u e s to  h a s ta  a q u i 
p ré te n d e  d a r  u n a  id e a  de la  p r o b le m â t ic a ,  no  p a ra  e n t r a r  en  u n  e s tu d io  - 
en  p ro fu n d id a d  de to d a s  o de a lg u n a s  de s u s  c u e s t io n e s , s in o  û n ic a m e n te  
con  la  in te n c iô n  de p o n e r  de m a n if ie s to  que la s  c o n c lu s io n e s  m a n te n id a s  -  
en m i  te s is  p u e d e n  s e r  h ip ô te s is  de t r a b a jo  m â s  c la r a s  y  f r u c t i f è r e s  que 
la s  m a n e ja d a s  t r a d ic io n a lm e n te .
P a ra  s o s la y a r  d is c u s io n e s  v a m o s  a c o n c é d e r  que la  p o H  
t ic a  f i s c a l  c o m p re n d e  c u a lq u ie r  c a m b io  d is c r e c io n a l  en lo s  in g re s o s  o gas 
to s  d e l G o b ie rn o . E l  c a m b io  pu ede  s e r  c u a n t i ta t iv o ,  o c u a l i ta t iv o ,  a fe c ta r  
a lo s  in g r e s o s ,  a lo s  g a s to s  o, a a m b o s ; no  im p o r ta  la  a u to r id a d  que i n ­
t ro d u c e  e l  c a m b io ,  b a s ta  que sup o n g a  u n a  a l te r a c iô n  in te n c io n a d a  de la  - 
n o rm a t iv a  p re c e d e n te , en o p o s ic iô n  a lo s  c a m b io s  o c a s io n a d o s  a u to m à tic a  
m e n te  p o r  a l te ra c io n e s  en e l n iv e l  de a c t iv id a d  e c o n ô m ic a . S in  e m b a rg o , 
la  d é f in i  c iô n  nos s ig u e  p la n te a n d o  in te r r o g a n te s :  ^ o s  g a s to s  deben  e s ta r  H  
n a n ç ia d o s  con  im p u e s to s  o  d e uda , o b ie n  p u eden  s e r lo  c re a n d o  m o n e d a ?  .
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P e ro  en e l ca so  de c r e a r  d in e ro  p a ra  a te n d e r  u n  g a s to , i  es  p o l i t i c ;  f i s c a l  
o , es m o n e ta r ia ?  ^ In c lu im o s  en  la  d e n o m in a c io n  to d o s  lo s  in g r e s o f  y  gas 
to s  d e l G o b ie rn o , o s o lo  lo s  c o m p re n d id o s  en  e l  P re s u p u e s to ?  E n 'e l  p H  
m e r  c a s o  n e c e s ita m o s  c r i t e r io s  a d ic io n a le s  p a ra  a c o ta r  la  re a lid a c  " G o ­
b ie r n o " ;  en e l  s e g u n d o , n o s  e n c o n tra m o s  con  que e l  P re s u p u e s to  e i u n  -  
c ô m p u to  p a r c ia l  de la s  in te rv e n c lo n e s  d e l G o b ie rn o  en la  e c o n o m ia  y  que 
bu e n  n u m é ro  de a c t iv id a d e s  in c lu id a s  en e l  P re s u p u e s to  t ie n e n  la  n is m a  
n a tu r a le z a  e c o n ô m ic a  que o t r a s  e x t r a p r e s u p u e s ta r la s .
M is  o b s e rv a c io n e s  va n  a a r r a n c a r  de c u e s tio n e s  p r e v ia s  
a la  p re c ita d a  d e f in ic iô n .  D e ja n d o  de la d o  lo s  re p a ro s  que o f r e c e  e l  s u s -  
ta n t iv o  " p o l i t i c a " ,  que y a  han s id o  re s a lta d o s  a l  h a b la r  en  un  e p ig ta fe  sm 
t e r i o r  de la  p o l i t ic a  e c o n ô m ic a , c re o  que e l  a d je t iv o  " f i s c a l "  m e re ce  a l ­
gu nas  c o n s id e ra c io n e s .
F is c a l  in d ic a  p e r te n e c ie n te  a l  F is c o ,  o c a ja  d e l E s ta d o . 
C o m o  la  to ta l id a d  de lo s  in g r e s o s  y  de lo s  pa g o s  n a c ia n , (e n  la  c o ic e p -  
c iô n  c là s ic a  de la  H a c ie n d a ) , d e l P re s u p u e s to  y  se a p lic a b a n  a l  P ie s u p u e s  
to ,  d e c ir  in g re s o s  y  pa g o s  f is c a le s  e r a  s in ô n im o  de in g r e s o s  y  pa fos  p re  
s u p u e s ta r io s .  P o r  o t r a  p a r te  c u a lq u ie r  pa go  im p l ic a b a  la  e x is te n c a  p r e ­
v ia  de un  in g r e s o ,  y a  que la  p o s ib i l id a d  m a t e r ia l  de r e a l i z a r  pago( e s ta -  
ba l im i ta d a  p a ra  e l  T e s o ro ,  c o m o  p a ra  c u a lq u ie r  e c o n o m ia  p r iv a d a  p o r  
la s  e x is te n c ia s  de n u m e r a r io ;  b a s ta b a  c o n o c e r  la  m a g n itu d  de lo s  ja s to s , 
o de lo s  in g r e s o s ,  p a ra  que e l  o t r o  t é r m in o  qu ed a se  d e te rm in a d o ,  §â}V 0 
la s  p e q u e fla s  o s c i la c io n e s  que p u d ie ra  e x p e r lm e n ta r  e l  ré m a n e n te  ce te s o  
r e r i a .  E s  d e c ir  in g r e s o s  f is c a le s  = g a s to s  f is c a le s  -  v a r ia c io n e s  en la s  
e x is te n c ia s  de c a ja ,  s ie n d o  e s ta s  u l t im a s  de m u y  e s c a s a  c u a n tia  ei r d a -  
c iô n  con  lo s  su m a n d o s  p re s u p u e s ta r io s .  A s i  que e l  c a l i f i c a t iv o  f is c a l e ra
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un a  a ca b a d a  s fn te s is  de  la s  dos p a r te s  a n ta g o n ic a s  d e l P re s u p u e s to ;  e ra  - 
c o m o  u n  g a n ch o  en  e l  que se b a la n c e a b a n  lo s  in g r e s o s  y  g a s to s  p re s u p u e s  
t a r i o s .
L a  te s o r e r fa  d e l E s ta d o , en  c u a n to  fo n d o  de r iq u e z a  K  
q u id a  ha  d e s a p a re c id o  co n  la  im p la n ta c io n  p le n a  d e l p a p e l m o n e d a  le g a l,  - 
d ic h o  p a p e l en  m a n o s  d e l E s ta d o  e m is o r  no  es n i a c t iv o  n i p a s iv o  de n a -  
d ie .  P o d e m o s  s e g u ir  u t i l iz a n d o  e l  c o n c e p to  f o r m a l  d e l F is c o ,  a d e m a s  de 
en  e l  s e n t id o  o r g a n iz a c iô n - in s t i tu c io n ,  c o m o  c o n ta b i l iz a c io n  o s u m a to r io  - 
de lo s  c o b ro s  y  p a g o s  p u b lic o s  y  b a la n c e a r  u n o s  y  o t r o s ;  p e ro  s a b ie n d o  - 
que p u e r ta s  a d e n tro  d e l T e s o ro  s o la m e n te  h a y  g u a r is m o s  y  fo rm a U d a d e s  , 
e l  d in e r o  n a ce  y  m u e re  a l  t r a s p a s a r  su  d in t e l .
E n  té r m in o s  a lg e b ra ic o s ,  e l  F is c o  d e l " p a t r o n  o r o "  te n ia  
la s  p o s ib i l id a d e s  de su a c tu a c iô n  H m ita d a s  a l  c a m p o  de lo s  n u m é ro s  pos^ 
t iv o s ,  no  pod  fa  s u s t r a e r  de su t e s o r e r ia  una  c a n tid a d  s u p e r io r  a su re m a  
n e n te , u n a  c a ja  n u n c a  pu ede  te n e r  n u m é ro s  r o jo s .  E l  T e s o ro  m o d e rn o  -  
e s tâ  c a p a c ita d o  p a ra  o p e r a r  en  e l  c a m p o  de lo s  n u m é ro s  p o s itv o s  y  nega  
t iv o s ;  la  ra z ô n  de e s ta  a m p lia c iô n  es  que m ie n t r a s  e l  T e s o ro  c lâ s ic o  corn 
p u ta b a  c o s a s  re a le s  que e n tra b a n  y  s a l ia n  de su s  c a ja s j la  a c tu a c iô n  con  
te m p o râ n e a  d e l T e s o ro  es  to ta lm e n te  a je n a  a su s  c a ja s ,  lo  que pu eda  en 
t r a r  o  s a l i r  de e l la s  so n  m e ra s  fo r m  a lid a d e s ,  en  c a m b io  lo  que lo s  p a r  
t i  eu la r e s  e n tre  gan o re c ib e n  s i  es d in e r o - r iq u e z a .
R em e .dan do  la  d ia lé c t ic a  h e ge lia n a ,  e l  T e s o ro  c lâ s ic o  
e r a  u n a  d ia lé c t ic a  m a t e r ia l is t a :  lo s  in g r e s o s  c o n s t i tu ia n  la  a f i r m a c iô n  de 
la  e x is te n c ia  de la  te s o r e r ia ;  lo s  p a gos  su n e g a c iô n  y ;  su s in te s is  c o n s ü
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tu fa  la  f is c a l id a d .  A u n q u e  e s ta  e s t r u c tu r a  de r a c io c in io  se s ig u e  u t i l i z a n ­
do fo r m a lm e n te ,  la  te s is  y  la  a n t i té s is  so n  fa ls a s  en e l T e s o ro  m o d e rn o . 
L a  " f is c a l id a d "  m o d e rn a  no  se la  pu ede  d a r  e l  s e n t id o  de la  c la s ic a  s u f i  
c ie n c ia  de lo s  in g r e s o s ,  es  n e c e s a r io  p r o y e c ta r la  en la  e c o n o m fa  n a c io n a l.  
E l  s e g u ir  l la m a n d o  " f is c a l id a d "  a l  e fe c to  que p ro d u c e n  lo s  c o b ro s  y  pa gos  
p u b lic o s  en e l e q u i l ib r io  g e n e ra l c re o  que pu ede  p r o d u c i r  p e lig ro s o s  e s p e -  
j is m o s .
E n  p r im e r  lu g a r  lo s  c o b ro s  no  e s ta n  o r ie n ta d o s  a lo s  -  
pa gos  n i  e s to s  p ro c e d e n  de a q u e llo s .  L a  c o n tra p o s ic io n  e n t re  u n o s  y  o t ro s  
puede  m a n te n e rs e  c o m o  u n a  m e d id a  m u y  to s c a  de lo s  e fe c to s  que la  in t e r  
v e n c iô n  e s ta ta l  p ro d u c e  en e l  e q u i l ib r io  m o n e ta r io  d e l s is te m a .  D ig o  m u y  
to s c a , p o rq u e  la  m o t iv a c iô n  e c o n ô m ic a  a que re s p o n d e n  lo s  d ife re n te s  c o ­
b ro s  y  pa gos  y  lo s  e fe c to s  que p r o d u c ir â n  en la  l iq u id e z  g e n e ra l son  m u y  
d is p a re s :  U n c o b ro  pu ede  p r o c é d e r  de la  v e n ta  de u n  b ie n  o  s e r v ic io  y ,  - 
en e s te  ca s o , s u p o n ie n d o  se c u b re  e l  c o s te  de p ro d u c c iô n ,  e l  m e rc a d o  -  
m o n e ta r io  no e x p e r im e n ta r â  a l te r a c iô n .  S i se  t r a ta  de u n a  e x a c c iô n  segu  
ra m  e n te  te n d râ  d is t in t a  in c id e n c ia  m o n e ta r ia  s i  la  v in c u la m o s  co n  lo s  gas 
to s  a t r a v é s  de u n  p r in c ip io  de c o n t ra p re s ta c iô n  m â s  o m e n o s  g e n é r ic o  - 
que s i  fu n d a m e n ta m o s  e l  t r ib u to  en  la  s o l id a r id a d .  L a  e s t r u c tu r a  té c n ic a  
de lo s  im p u e s to s  s e ra  ta m b ié n  de tra s c e n d e n c ia  m o n e ta r ia .  P o r  e l  la d o  
de lo s  p a gos  no  p u eden  e q u ip a ra rs e  lo s  que re s p o n d e n  a un a  c o n tra p r® s -  
ta c iô n  r e a l  co n  la s  t r a n s fe r e n c ia s  u n i la té r a le s ,  e tc .  E n  re s u m e n  qu§ 
a b o g o , p a ra  lo s  e fe c to s  de la  " p o l f t i c a  f i s c a l " ,  p o rq u e  c o b ro s  y  pa g o s  pu 
b l ic o s  sean  a g ru p a d o s  en  c a te g o r fa s  h o m o g é n e a s  a la s  que se a fe c ta râ  de 
c o e f ic ie n te s  a d e cu a d o s  p r e v ia m e n te  a su a c u m u la c iô n . D ebe  ro m  p e rs e  la  
c o ra z a  d e l P re s u p u e s to  f o r m a i  y  r e c o p i la r  p a ra  su o rd e n a c iô n  cu a n to s  co
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b ro s  y  p a g o s  te n g a n  in te r é s  a e fe c to s  de la  p o lf t ic a  p re te n d id a ,  se a n  p r e ­
s u p u e s ta r io s  o e x t r a p r e s u p u e s ta r io s ,  in c lu s o  p u ede  s u c e d e r  que bu e n a  p a r  
te  de la s  p a r t id a s  p r e s u p u e s ta r ia s  se a n  i r r e le v a n te s  a e s to s  e fe c to s .
S i de  n u e s tra s  p re o c u p a c io n e s  de l iq u id e z  y  d e m a n d a  
a g re g a d a  p a s a m o s  a l  o b je t iv o  de u n a  e q u ita t iv a  d is t r ib u c iô n  d e l p a t r im o n io  
o  de la  re n ta ,  e l  m o d e lo  que n e c e s ita m o s  es m u y  d i fe r e n te :  no  p o d e m o s  
m e te r  en  u n  m is m o  s a c o  lo s  c o b ro s  p o r  p r e c io s ,  ta s a s  e im p u e s to s  ba sa d o s  
en e l  p r in c ip io  d e l b e n e f ic io  co n  la s  e x a c c io n e s  fu n d a d a s  en  e l  p r in c ip io  - 
de la  c a p a c id a d  de pa g o  de lo s  c o n t r ib u y e n te s . D e n t ro  de cada  un a  de es 
ta s  c a te g o r ia s  s e ra  p r e c is o  n o rm a lm e n te  h a c e r  s u b c la s if ic a c io n e s  en  ra z ô n  
de la  p r o g r e s iv id a d  de e x a c c io n e s  e s p e c f f ic a s .  A lg o  s im i l a r  p o d e m o s  d e ­
c i r  de la s  d is t in ta s  c la s e s  de g a s to s  a la s  que h a b râ  que p o n d e r a r  de f o r ­
m a  d is t in t a .  P u e s to  que c o b ro s  y  p a gos  r e d is t r ib u t iv o s ,  d e sp u é  s de la s  
c o r re s p o n d ie n te s  p o n d e ra c io n e s , s u m a rà n  n o rm a lm e n te  c a n tid a d e s  m u y  d ife  
re n te s  y ,  dado  que u n o s  y  o t r o s  re a l iz a n  la  fu n c iô n  r e d is t r ib u t iv a  in d e p e n  
d ie n te m e n te , en  e l  s e n t id o  de que a l  r e a l i z a r  un  c o b ro  d is m in u y e  la  capa  
c id a d  de d is p o s ic iô n  s o b re  e l  p ro d u c to  s o c ia l  d e l e x a c c io n a d o  y  a u m e n ta  - 
la  d e l r e s to  d e l c o le c t iv o ,  y ,  a la  in v e r s a ,  a l  r e a l i z a r  u n  p a go , m e jo r a - 
e l  b é n é f ic ia r io  y  e m p e o ra  e l  c o le c t iv o ,  d e b e m o s  a c u m u la r  lo s  in g re s o s  y  
lo s  p a g o s . P o r  lo  que se r e f ie r e  a la s  e x e n c io n e s  p ie n s o  que no  deben  
c o m p u ta rs e  p u e s to  que su  f in a lid a d  e s , cu a n d o  se b a sa n  en ra z o n e s  de - 
e q u id a d , a d a p ta r  la  p r e s iô n  d e l g ra v a m e n  a la  s i tu a c iô n  p e rs o n a l d e l con  
t r ib o y e n te  y  p o r  c o n s ig u ie n te  y a  ha s id o  te n id o  en  c u e n ta  en la  d é te rm in a  
c iô n  d e l c o e f ic ie n te  a a p l ic a r  a l  im  p u e s to  de que se  t r a te .
A s f  m is m o  d e b e m o s  e la b o r a r  u n  m o d e lo  e s p e c f f ic o  p a ra
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m e d ir  e l  g ra d o  en  que la  a c t iv id a d  e s ta ta l es  u n a  a lte r n a t lv a  d e l s e c to r  -  
m e r c a n t l l ,  p u e s to  que h a y  a c t iv id a d e s  e s ta ta le s  q u e , co n  in d e p e n d e n c ia  de 
la  s i tu a c io n  c o y u n tu r a l,  te n d e râ n , en m a y o r  o  m e n o r  g ra d o ,  a s e r  in d e -  
p e n d ie n te s , c o m p le m e n ta r ia s ,  o , s u s t i tu t iv a s .
E n  g e n e ra l p a ra  cad a  o b je t iv o  de lo s  p e rs e g u id o s  p o r  -  
e l  s e c to r  p u b lic o  n e c e s ita re m o s  u n  m o d e lo  o p re s u p u e s to  en  e l  que  no  t ie  
ne n  p o r  que e n t r a r  to d a s  la s  v a r ia b le s ,  y ,  s o b re  to d o , que te n d ra  u n o s  -  
c r i t e r io s  de v a lo r a c iô n  d is t in t o s .  L a s  d i f ic u l ta d e s  de su e la b o ra c iô n  s e râ n  
g ra n d e s  en la  m a y o r fa  de lo s  c a so s  y  su s  re s u lta d o s  c u e s t io n a b le s ,  p e ro  
c re o  que s e r ia n  un a  in fo r m a c iô n  m u y  s u p e r io r  a la s  va g a s  o p in io n s  s que 
es p o s ib le  f o r m a r  a t r a v é s  de la  n e b u lo s a  p r e s u p u e s ta r ia  a c tu a l.
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VII. 6. E L  T E S O R O  C O M O  V I G I L A N T E  D E  L A  E C O N O M I A  N A C I O N A L
E n  e l  c a p f tu lo  IV  h e m o s  m e n c io n a d o  co m o  cua ndo  la s  - 
g u e r ra s  m u n d ia le s ,  la s  p r e s io n e s  s o c ia le s ,  la s  c r i s i s  e c o n ô m ic a s  u o t r o s  
a c o n te c im ie n to s  fo r z a r o n  a lo s  G o b ie  rn o s  a e n t r e g a r  s u m  as m o n e ta r ia s  
p o r  e n c im a  de lo s  re n d im ie n to s  de lo s  im p u e s to s , lu e  e l  T e s o ro  e l  ô rg a n o  
u t i l iz a d o  p a ra  c i r c u la r  e s to s  f lu jo s .  E l  T e s o ro  e s ta b a  h a b itu a d o  a m a n e ja r  
lo s  ré m a n e n te s  f in a n c ie r o s  en  e l  e s p a c io  y  en  e l  t ie m p o  y  a s u p l i r  la s  de 
f ic ie n c ia s  co n  m é to d o s  y  c r i t e r io s  s im i la r e s  a lo s  e m p le a d o s  p o r  c u a lq u ie r  
in t e r m e d ia r io  f in a n c ie r o .  L a  o p in io n  p û b lic a  no  se e s c a n d a liz a b a  p o rq u e  - 
e l  T e s o ro  n e g o c ia s e  te m p o r a lm e n te  co n  e l  d in e ro ,  y  e l  o rd e n a m ie n to  j u r i -  
d ic o  se lo  a u to r iz a b a  en  té r m in o s  m u y  la x o s ;  p o r  e l  c o n t r a r io ,  e l  m u n d o  
m e r c a n t i l  e r a  m u y  s u s p ic a z  re s p e c to  de la s  m a n ip u la c io n e s  d e l B a n c o  C en  
t r a l ;  a d e m à s , ju r f d ic a m e n te  e l B a n c o  no  d e p e n d fa  d e l E s ta d o . L a s  c lâ s i -  
ca s  o p e ra c io n e s  p r im i t i v a s  de O euda p û b l ic a  se la s  c r e fa  m o n e ta r ia m e n te  
a s é p t ic a s .  E l  T e s o ro  r e c ib la  e l  d n e ro  d e l p r e s ta m is ta  y  lo  e n tre g a b a  a 
lo s  a c re e d o re s  p û b l ic o s ;  p o s te r io r m e n te  e l  T e s o ro  r e c a u d a r ia  y  e n tre g a -  
r i a  in te re s e s  y  p r i n c i p a l  a l  p r e s ta m is ta ;  m ie n t r a s  ta n to ,  e s te  u l t im o  de 
te n ta b a  u n  t f t u lo  a c r e d i ta t iv o ,  p e ro  s in  o t r a s  v ir tu d e s  f in a n c iè r e s  que la s  
que p u d ie ra  te n e r  c u a lq u ie r  o t r o  t i t u lo  de p ro p ie d a d , la  f in a lid a d  de e s ta s  
o p e ra c io n e s  e r a  n e ta m e n te  f i s c a l ,  s in  o t r a s  f  in a lid a d e s  de c a r  a c te  r  e co n o  
m iO o  o s o c ia l  que la s  de la  n e u t ra l id a d .
P a u la t in a m e n te  lo s  o b je t iv o s  y  lo s  p r o c e d im ie n to s  se fu e
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ro n  a m p lia n d o  y  to rn â n d o s e  m a s  c o m p le jo s :  e l  T e s o ro  a s u m io  la  ta r e a  de 
c a p ta r  d ire c ta m e n te  o  de c a n a l iz a r  a t r a v é s  de la s  in s t i tu c io n e s  d e l s is t e -  
m a  f in a n c ie r o  re c u r s o s  con  f in e s  e s p e c if ic o s  de c a r â c te r  s o c ia l  o  de c a râ c  
t e r  e c o n ô m ic o . P a ra  e l lo  se va n  e s ta b le c ie n d o  de fo r m a  c a s u is t ic a  y  f r a g  
m e n ta d a  d e s g ra v a c io n e s , p r iv i le g io s  en  e l  d e s c u e n to  y  p ig n o ra c iô n  en e l  -  
B a n c o  C e n t r a l ,  c o e f ic ie n te s  o b l ig a to r io s  de in v e r s io n e s  en  v a lo r e s  p û b l i ­
cos  y  en  o t r a s  in v e r s io n e s  con  in te re s e s  b o n if ic a d o s ,  e tc .
E l  F ls c o  cad a  ve z  d e tra e  y  e m p le a  sus re c u r s o s  m a s  en  -  
pugna  con la  d in â m ic a  d e l m e rc a d o ;  a l  v ie jo  p r in c ip io  de n e u t ra l id a d  f is c a l  
se le  s u p e rp o n e  e l  m o d e rn o  de be l ig e  r a n  c ia .  C o m o  n o rm a lm e n te  se b u s c a  
e l  e fe c to  in m e d ia to  de la s  in te r v e n c io n e s  y  se p ré te n d e  e v i t a r  o a m in o r a r  
lo s  e fe c to s  de la s  re a c c io n e s ,  es  p r e c is o  a c u d i r  con  m e d id a s  o  c o n trô le s  
c o m p le m e n ta r io s  que a m o r t ig ü e n  la s  r e p e rc u s io n e s  p ro d u c id a s  y  que va n  -  
re s ta n d o  l ib e r ta d  y  d in a m is m o  a l  m e rc a d o ,  y  en  e s p e c ia l m e d ia t iz a n d o  e l  
B a n c o  C e n t r a l  y  to d o  e l  s is te m a  c r e d i t i c io .
P o r  o t r o  la d o , e l  p e s o  ca d a  d ia  m a y o r  d e l  s e c to r  p û b lic o  
c o m o  in té g ra n te  de la s  m a c ro m a g n itu d e s  n a c io n a le s  y ,  s o b re  to d o , la s  c o -  
r r ie n te s  f in a n c ie r a s  m a n ip u la d a s  d ir e c ta m e n te  o c o n tro la d a s  p o r  e l  T e s o ro ,  
p e r m ite n  a e s te  e je r c e r  la  m o d e  rn a  fu n c iô n  de â r b i t r o  de la  E c o n o ro ia ,  au 
m e n ta n d o  su s  p re s u p u e s to s , su s  d é f ic i t s  o  s u p e râ v its ,  y ,  p r in c ip a lm e n te  - 
c o n tro la n d o  la  l iq u id e z  d e l s is te m a  y  m o v ie n d o  lo s  t ip o s  de c a m b io ,
E l  e je r c ic io  s im u ltâ n e o  de to d a  e s ta  m a ra f la  de té c n ic a s ,  
ta re a s  y  fu n c io n e s , o r ig in a  la  c o r re s p o n d ie n te  t r a n s fo r m a c iô n  o rg â n ic a  o - 
in s t i t u c io n a l .  L le g a  u n  m o m e n to  en  que lo s  b a n co s  e s tâ n  ta n  m e d ia t iz a d o s
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y  c o n tro la d o s  que la  d e n o m in a c iô n  de e n tid a d e s  o e m p re s a s  p r iv a d a s  se le s  
debe a p l ic a r  con  m a t iz a c io n e s .  P a ra  d e te rm in a d a s  in s t i tu c io n e s  f in a n c iè ­
re s  se o p ta  p o rq u e  su fo r m a  ju r id i c a  se a  la  de e n tid a d  p û b l ic a .  L a s  fu n ­
c io n e s  d e l B a n c o  C e n t r a l  y  su s o m e t im ie n to  a l  E s ta d o  no  p e r m ite n  y a  n i - 
s iq u ie r a  m a n te n e r  la  f ic c io n  de la  in d e p e n d e n c ia  de e s te ,  p o r  lo  que  se na 
c io n a l iz a .
L o  que c a r a c te r iz a b a  la  a c tu a c iô n  d e l T e s o ro  c la s ic o  f r e n  
te  a la s  fu n c io n e s  m o d e rn a s  no  e r a  ta n to  la  m a te r ia l id a d  de u n a s  ta r e a s ,  
c u a n to  lo s  c r i t e r io s  que in fo r m  an un o  y  o t r o  q u e h a c e r . E l  T e s o ro  c lâ s ic o  
cu a n d o  c o b ra ,  p a g a , c o n c ie r ta  e m p r é s t it o s ,  m u e v e  fo n d o s , lo  h a ce  im p u l -  
sad o  p o r  e l  f in  d e l b e n e f ic io  in te r n o ,  su  c o m p o r ta m ie n to  es  f i s c a l ;  la s  l i a  
m a d a s  fu n c io n e s  m o d e rn a s  d e l  T e s o ro  d ic e n  a l  c o le c t iv o  e c o n ô m ic o  n a c io -  
n a l  en  cu y o  c o s m o s  qu e d a  in c a rd in a d o  e l  F is c o ;  p o d r fa m o s  d e c ir  que au n  - 
que e l  T e s o ro  m o d e rn o  r e a l ic e  la s  m is m a s  fu n c io n e s  que e je c u ta b a  e l  T e ­
s o r o  c lâ s ic o ,  u  o t r a s  n u e va s  y  e s p e c f f ic a s ,  t ie n e  u n a  m e ta  que va  m â s  
a l la  de la s  a re a s  p û b l ic a s ,  su  c o m p o r ta m ie n to  es  m e ta f is c a l .
C ie r ta m e n te  que e l  P re s u p u e s to  n u n ca  ha s id o  n e u t r a l  p a ­
r a  lo s  in d iv id u o s  y  s e c to re s  de la  e c o n o m fa  n a c io n a l,  p e ro  a p enas  h a b fa  ? 
c o n c ie n c ia  s o c ia l  de su p a r c ia l id a d  y  en  c u a lq u ie r  ca s o  p re d o m in a b a  la  id e a  
o c re e n c ia  de que e r a  u n  m a l  n e c e s a r io  y  h a s ta  in e x o ra b le .  S i e r a  a l ta -  
m e n te  h e r é t ic o  e l  que en  la  c o n c e p c iô n  y  p la n i f ic a c iô n  d e l P re s u p u e s to  se 
t r a s lu c ie s e  a lg u n a  in te n c io n a U d a d  de i n f l u i r  en e l  " s ta tu  q u o "  y  e v o lu c iô n  
de la  e c o n o m fa , m u c h o  m â s  le jo s  d e b fa  q u e d a r aûn de e s ta s  p re te n s io n e s  
e l  T e s o ro ,  que a c tu a b a  re m a ta n d o  e l  d e s a r r o l lo  p r e s u p u e s ta r io ;  s u s  o b lig a  
c lo n e s  y  d e re c h o s  y  a t r ib u c io n e s  e s ta b a n  p r e f i ja d a s  y  e l  e s p ir i t u  que d e b fa  
a n im a r le  e r a  de s o b r ie d a d , e c o n o m fa s  y  a te s o ra m ie n to  in te r n o .
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E s  in te re s a n te  r e s a l t a r  que e l  T e s o ro  a d q u ir iô  b e llg e ra n  
c ia  a n te s  que e l  P re s u p u e s to .  E l  c o m p o r ta m ie n to  d e l T e s o ro  en e s te  
c a m p o  ha  e s ta d o  y  en g ra n  m e d id a  s ig n e  e s ta n d o  h u é r fa n o  de la  p r e v is io n  
p re s u p u e s ta r ia  y  f re c u e n te m e n te  h a s ta  c a re n te  de c r i t e r io s  r a c io n a le s  de 
c o m p o r ta m ie n to .  E s  c ie r t o  que se ha p r o d u c id o  un a  re a c c iô n  te n d a n te  a  
r e a g r u p a r  en  u n  c u a d ro  de p r e v is io n e s  p re s u p u e s ta r ia s  lo s  f lu jo s  m o n e ta -  
r io s  m o v id o s  a t r a v é s  d e l T e s o ro .  N o  o b s ta n te , cua ndo  se  h a b la  de P r e ­
s u p u e s to  m o n e ta r io  de la  T e s o r e r fa  p û b lic a  n o s  e s ta m o s  r e f i r ie n d o  a un a  
p r e d ic c iô n  e s ta d fs t ic a  s o b re  m o v im ie n to s  m o n e ta r io s  d e l T e s o ro ,  in f o r m a ­
c iô n  m u y  v a l io s a ,  p a ra  in t r o d u c i r la  co m o  d a to  en  un  m o d e lo  e c o n o m é tr ic o  
de lo s  f lu jo s  d e l s is te m a  y  p r e d e c i r  la  e v o lu c iô n  de o t r o s  a g re g a d o s  m o n e  
t a r io s ,  p e ro  e s ta s  p re v is io n e s  t ie n e n  e s c a s a  s e m e ja n z a  co n  la s  d e l P re s u  
p u e s to  c lâ s ic o .
D esde  la  ô p t ic a  ju r f d ic a  e l  P re s u p u e s to  c lâ s ic o  e s tâ  e n -  
m a rc a d o  e s t r ic ta m e n te  en  e l  D e re c h o  p û b lic o ,  su d e s a r r o l lo  ta n to  en su -  
fo r m a  c u a n to  en su m a te r ia l id a d  e s tâ  e s p e c ff ic a m e n te  ta s a d o ; la s  opê r a c io  
n é s  e x t r a p r e s u p u e s ta r ia s  d e l T e s o ro  c o m p e te n  a la  a d m in is t r a c iô n  d is c r e -  
c io n a l.  C o m o  d ic e  S a in z  de B u ja n d a , s é r ia  p r e c is o  que a l  la d o  d e l D e r e ­
ch o  p r e s u p u e s ta r io  e s t r ic t o ,  se e s ta b le c ie s e n  la s  b a ses  de u n  D e re c h o  d e l 
T e s o ro  y  a p a r t i r  d e l m is m o  c o n s t r u i r  y  a f i r m a r  la  n o c iô n  de re g la m e n to  
ju r id i c o  de la s  o p e ra c io n e s  de la  T e s o r e r fa  P û b l ic a  (2 8 ) .
D e sd e  e l  p u n to  de v is ta  e c o n ô m ic o , a p a r té  de lo s  re p a ro s  
fo r m u la d o s  a n te r io r m e n te  a la  p o l i t ic a  e c o n ô m ic a  y  m o n e ta r ia ,  es in q u ie ta n  
te  que e l  â m b ito  d e l T e s o ro  p û b lic o  se c o n v ie r ta  en c a m p o  de lu c h a  de  -  
la s  fu e rz a s  p o lf t ic a s .  E s  é v id e n te  que un a  p a r te  cada d fa  m a y o r  de lo s  -
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c o b ro s  y  p a g o s  que r e a l iz a  e l  T e s o ro  no  re s p o n d e n  a t ra n s a c c io n e s  m e r ­
c a n t i le s  s in o  p o lf t ic a s ;  e l  c o b ro  de un  im p u e s to ,e l  pa go  de un a  t r a n s fe r e n  
c ia ,  t ie n e  su  o r ig e n  en  un a  t r a n s a c c io n  re a l iz a d a  fu e ra  d e l m e rc a d o  e c o ­
n ô m ic o .  L o  que a m f  m e  p a re c e  p re o c u p a n te  es que la s  d e c is io n e s  p o lf ­
t ic a s  se  a d o p te n  en  e l  i n t e r i o r  d e l T e s o ro  y  e l lo  p o r  dos ra z o n e s : p r im e  
r o ,  lo s  p r o c e d im ie n to s  d e l T e s o ro  c o r r e r a n  g ra v e  p e l ig r o  de p a r c ia l id a d  
e in s e g u r id a d  ju r f d ic a ;  e l  seg u n d o  m o t iv o  es m a s  t ra s c e n d e n te ,  la  a p l ic a -  
c iô n  de la  r e n ta  n a c io n a l se v e râ  a fe c ta d a  de m o d o  d e c is iv o  p o r  t r a n s a c ­
c io n e s  p o s te r io r e s  a l  p ro c e s o  p r o d u c t iv o ,  lo  que a c a b a rà  s e m b ra n d o  la  in  
c e r t id u m b r e  y  la  z o z o b ra  d e l s is te m a .
A b u n d a n d o  m â s  en  e s ta  u l t im a  id e a , la  a p a r ic iô n  de la  
m a y o r  p a r te  de la s  in te rv e n c io n e s  d e l T e s o r o  en la  e c o n o m fa  ban s id o  f o r  
z a d a s  p o r  c ir c u n s ta n c ia s  no p r e v is ta s .  P u e s to  que e s ta s  o c a s io n e s  so n  - 
cad a  v e z  m â s  f re c u e n te s  y  r e i t e r a t iv a s ,  h a b râ  que c o n c lu i r  q te  o b ie n  
lo s  e c o n o m is ta s  y  d e m â s  e s tu d io s o s  de la s  c ie n c ia s  s o c ia le s  so n  in c a p a c e s  
de p r e v e r  lo s  a c o n te c im ie n to s ,  o b ie n , que lo s  p o l i t ic o s  y  la  s o c ie d a d  en  
g e n e ra l e s c o n d e n  la  c a b e za  d e b a jo  d e l a la  c o m o  e l  a v e s t ru z ,  re h u s a n d o  - 
la s  m e d id a s  p r e v e n to r ia s .  E l  r e s u lta d o  es que la s  a u to r id a d e s  se v e n  ob U  
ga d a s  a p r o d ig a r  c u ra s  de u r g e n c ia  p o r  no  h a b e r  a d o p ta d o  a t ie m p o  c ie r t a s  
p r e c a u c io n e s .  N o  v o y  a  i n s i s t i r  m â s  en  la  s u p e r io r id a d  de la s  m e d id a s  -  
to m a d a s  co n  a n t ic ip a c iô n  s o b re  la s  m e d id a s  de ch o q u e , m â s  p a te n te s  en -  
E c o n o m fa  que en la  c ie n c ia  de G a le n o , p a s a re m o s  s o m e ra  r e v is t a  a lo s  
d i fe r e n te s  in s t r u m e n te s  y  m e d id a s  con  que e l  T e s o ro  in te n ta  c o n t r o la r  la  
e c o n o m fa  y  f in a lm e n te  a n a liz a re m o s  lo s  p r o s  y  lo s  c o n tra s  de que sean  - 
m a n e ja d o s  p o r  e l  T e s o r o .  F u n d a m e n ta lm e n te  nos r e fe r i r e m o s  a la s  m e d i 
d a s , e n te n d id a s  e s ta s ,  se g û n  la  te r m in o lo g fa  de la  p o lf t ic a  e c o n ô m ic a .
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c o m o  e l  u s o  d u ra n te  u n  t ie m p o  d e te rm in a d o  de un  in s t r u m e n to  p a r t ic u la r  
(u n  m e d io )  p a ra  p r o m o v e r  u n o  q m â s  o b je t iv o s  (2 9 ). (3 0 ).
L a s  in te rv e n c io n e s  d e l T e s o r o  en la  e c o n o m fa , co m o  ea 
lo g ic o ,  a d m ite n  d iv e r s a s  c la s if ic a c io n e s  que a yu d a n  a u n a  m e jo r  c o m p re n -  
s iô n  de ta n  v a p o ro s a  m a te r ia ,  aunque  la  s e p a ra c io n  p o r  c a te g o r ia s  no r é ­
s u lté  s ie m p re  m u y  a c a d e m ic s .
A ) A te n d ie n d o  a l  a s p e c to  ju r f d ic o ,  la s  in te rv e n c io n e s  pue
den  s e r :
a) D i r e  e ta s  : E l  T e s o ro  a c tu a  d ire c ta m e n te  en  e l  m e rc a  
do  con  e l  f in  de o b te n e r  u n  e fe c to  e c o n ô m ic o  d e te rm i 
n a d o , p e ro  s in  a l t e r a r  la s  n o rm  as que lo  r é g u la i .
E l  p r o g r e s iv o  c r e c im ie n to  d e l s e c to r  p u b lic o  ha  m a c ro d i-  
m e n s io n a d o  lo s  m o v im ie n to s  de c o b ro s  y  p a gos  p a ra  su fu n c io n a m ie n tJ .
E n  la  m e d id a  en que e l  T e s o ro  te n g a  a tr ib u c io n e s  p a ra  v â r ia r  m a g n itu d e s  
o c a d e n c ia  de e s to s  c o b ro s  y  pa gos  e s tâ  en c o n d ic io n e s  de i n f l u i r  en la  U 
q u id e z  g e n e ra l.  A s fm is m o ,  s i  e l  T e s o ro  c o n s e rv a  te s o r e r fa  ( e l  d ine rO  - 
no es a n u la d o  en  e l  m o m e n  to  d e l c o b ro ) ,  pu e d e  i n f l u i r  en la  m a y o r  c m e  
n o r  l iq u id e z  y  en  la  c a n a liz a c iô n  de lo s  f lu jo s ,  seg ûn  c o n s e rv e  m a y « re s  
o m e n o re s  ré s e rv a s  de c a ja  o la s  o r ie n te  en  una  u o t r a  d i r e c c iô n .  l a m -  
b ié n  puede h a c e r  u s o  de sus  fa c u lta d e s  c r e d i t i c ia s  e m it ie n d o  o a m o r t iz a n -  
do D eud a  p a ra  r e g u la r  e l  m e rc a d o  de c r é d i to .  C o m o  se ve  en e s to s  c a ­
s o s , e l  T e s o ro  e s tâ  u t i l iz a n d o  s u s  in s t r u m e n te s  c lâ s ic o s  de c a ja  y  c ié d ito t 
p e ro  e x t ro v e  r t id a m  e n te  ; no p e rs ig u e  o b je t iv o s  de o rd e n  f is c a l ,  s in o  de r e -  
g u la c iô n  y  c o n t r o l  d e l s is te m a .
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P ie n s o  que e s to s  p r o c e d im ie n to s  no  s o p o r ta n  u n a  c r i t i c a  
e le m e n ta l,  c E s  a d m is ib le  que e l  T e s o ro ,  s e r v ic io  p û b lic o  que debe v e la r  
p o r  la  e q u id a d  ju r f d ic a  de c o b ro s  y  p a gos  de e s ta  n a tu ra le z a ,  pu eda  a l t e ­
r a r  p o r  ra z o n e s  a je n a s  a l  n e g o c io  ju r f d ic o  la s  c o n d ic io n e s  de lo s  m is m o s ?  
E l  que e l  b a la n c e  de c o b ro s  y  p a g o s  p û b lic o s  a r r o je  u n a  m a g n itu d  d e te r  - 
m in a d a  puede  s e r  u n  c r i t e r i o  r a c io n a l  de a c tu a c iô n  co n  re la c iô n  a un  c o n ­
t r o l  de la  l iq u id e z  g e n e ra l,  in c lu s o  se puede p e n s a r  en m e c a n is m o s  de 
c o m p e n s a c iô n  a u to m â t ic a .  S in  e m b a rg o , no  c re o  c o n v e n ie n te  que se a  e l  - 
T e s o ro  e l  re s p o n s a b le  de p r a c t ic a r  e s ta s  c o m p e n s a c io n e s , m a x im e  te n ie n -  
do en c u e n ta  que lo s  f in e s  f is c a le s ,  d o m in a n te s  en  e l  T e s o ro >  s u e le n  e s ta r  
re f l id o s  con  lo s  de la  p o l f t ic a  m o n e ta r ia .  E l  m is m o  r e p a ro  se h a ce  a la  
e m is iô n  de D e u d a  con  f in e s  m o n e ta r io s ;  p e ro  re c o rd e m o s  que la  D eud a  
(c o n  in d e p e n d e n c ia  de la  f in a lid a d  que p e rs ig a  e t  E s ta d o  a l  e m i t i r l a ) ,  es - 
un  a c t iv o  f in a n c ie r o  m â s , de f â c i l  l iq u id e z ,  de m o d e ra d a  re n ta b il id a d ,  y  -  
g ra n  s e g u r id a d ,  lo  que la  c o n v ie  r te  en u n  bu e n  s u s t i tu t iv o  d e l d in e ro ,  esp e  
c ia lm e n te  cu a n d o  e s te  e s  d e te n ta d o  co n  f in e s  de a te s o ra m ie n to .  P o r  eso  
c re o  que es  m u c h o  m â s  c o n g ru e n te  que la  m is m a  a u to r id a d  que se r e s p o i^  
s a b iU c e  de c o n t r o la r  e l  d in e ro  d e l s is te m a  lo  haga  t  am  b ie n  de la  a d m in is -  
t r a c iô n  de la  D eud a  p û b lic a  y  pu eda  e le g ir s e  la  c o m b in a c iô n  d in e ro -D e u a  -  
que se e s t im e  m â s  d e s e a b le  p a ra  e l  s is te m a .  U na  v e z  d e d u c id o  e l  s a ld o  
d e l p re s u p u e s to  m o n e ta r io  d e l s e c to r  p û b l ic o ,  debe s e r  de sde  la  ô p t ic a  d e l 
s is te m a  en  c o n ju n to  d e sd e  donde se v a lo r e n  lo s  e fe c to s  de su s  d é f ic i t s  y  - 
s u p e râ v its  y  se d é c id a  en  qué m e d id a  s e râ n  a l t e r  ados la  D eud a  p û b lic a  y  
e l  d in e ro  en  c i r c u la c iô n ,  p ro p ia m e n te  d ic h o .  L a  a d m in is t r a c iô n  de la  D eu 
da p o r  e l  T e s o r o  r é s u l ta  a n a c rô n ic a ,  re s p o n d s  a la  id e a  p a t r im o n ia l is ta  - 
d e l E s ta d o  a la  que y a  h e m o s  he ch o  m e n c iô n  n u m e ro s a s  v e c e s , y  se t r a ­
duce en  f re c u e n te  m e d ia t iz a c iô n  d e l s is te m a  m o n e ta r io  con  f in e s  f is c a le s .
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p r iv a n d o  en c u a lq u ie r  c a s o  de un  im p o r ta n te  in s t r u m e n to  de p o lf t ic a  m o n e ­
t a r ia  a l  B a n c o  C e n t r a l .
b) In d ir e c ta m e h te  : C ua n d o  e l  T e s o r o  u t i l i z a  e s te  t ip o  de 
m e d id a s  no  a c tu a  co m o  p a r te  en  la s  c o r r ie n te s  de f lu jo s  m o n e ta r io s ,  s in o  
que a t r a v é s  de su p o d e r  r e g la m e n ta r io  de c o a c c iô n  a l t e r a  la s  c o n d ic io n e s  
d e l m e rc a d o .  M e d id a s  de e s te  t ip o  s o n : m o d i f ic a c iô n  de lo s  t ip o s  lé g a le s  
de in te r é s ,  c o e f ic ie n te s  b a n c a r io s ,  t ip o s  de in te r é s  p r e fe r e n te s ,  e tc .  A l -  
gu nas  e s t r a te g ia s  que e l  T e s o ro  puede  a d o p ta r  con  la  D e u d a  ca e n  en  e s te  
c a m p o  m â s  b ie n  que la s  in te rv e n c io n e s  d ir e c te s ,  ta ie s  p o d r fa n  s e r ;  c o e f i ­
c ie n te s  de in v e r s io n  en  v a lo r e s  p û b lic o s  p a ra  la s  e n tid a d e s  de c r é d i to ,  bo 
n i f ic a c io n e s  f is c a le s ,  e tc .
D e ja n d o  de la d o  la  o p o r tu n id a d  de la s  m e d id a s  en s f ,  no 
e n c u e n tro  ra z o n e s  o b je t iv a s  p a ra  que e l  T e s o ro  te n g a  in te r v e n c iô n  d i r e c ts  
en  e s te  c a m p o . Son r e m in is c e n c ia s  h ls tô r ic a s ,  in ic ia lm e n te  se u t i l i z a r o n  
con  f in e s  f is c a le s ;  b o y  a p a re c e n  o b je t iv o s  no  m u y  c la r o s ,  o r ig in a n  in t e r f e -  
re n c ia s  y  fre c u e n te m e n te  c o n tra d ic c io n e s  con  lo s  o b je t iv o s  in te n ta d o s  a t r a  
vé s  d e l B a n c o  C e n t r a l .  P u e d e n  e x p lo r a r s e  la s  v e n ta ja s  e in c o n v e n ie n te s  -  
de u n a  d ir e c c iô n  u n i t a r ia  o c o m p a r t id a  en e s ta s  m a te r ia s ,  p e ro  en m o d o  -  
a lg u n o  s e r fa  e l  T e s o ro  e l  l la m a d o  a e je r c e r  e s ta s  fu n c io n e s .
B ) P o r  lo s  o b je t iv o s  p e rs e g u id o s  con  la s  m e d id a s
Se han e m p le a d o  en  la  p e rs e c u c iô n  de to d o s  lo s  de la  p o lf  
t ic a  e c o n ô m ic a : p le n o  e m p le o , e s ta b i l id a d  de p r e c io s ,  b a la n z a  de p a g o s , - 
c r e c im ie n to  e c o n ô m ic o , m e jo r a  de la  p r o d u c t iv id a d ,  s a t is fa c e r  n e c e s id a d e s  
c o le c t iv a s ,  r e d i s t r i b u i r  la  re n ta ,  e tc .
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In s ls to  en  que e l  T e s o ro  debe p e r s e g u ir  u n  û n ic o  o b je t i ­
v o , la  e q u id a d  ju r f d ic a  de lo s  c o b ro s  y  p a gos  p û b l ic o s ,  e s ta  es u n a  fu n c iô n  
s o c ia lm e n te  tra s c e n d e n te  y  su e je r c ic io  e s tâ  re f i id o  co n  c u a lq u ie r  d is c r e c io  
n a lid a d  d e l a g e n te . L o s  c o b ro s  y  pa g o s  que haga  e l  T e s o ro  s e râ n  c o n s e -  
c u e n c ia  de  u n a  p o lf t ic a ,  p e ro  e l  T e s o ro  debe s e r  u n a  in s t i t u c iô n  ju r f d ic a  y  
no  u n  ô rg a n o  de  d e c is o n e s  o m a t iz a c io n e s  p o lf t ic a s .
C ) In s t ru m e n te s  m o n e ta r io s  y  c r e d i t ic io s  m a n e ja d o s  p o r  
e l  T e s o ro  s e g û n  su n a tu ra le z a .
L o s  a u to re s  d e l l i b r o  " P o l f t i c a  e c o n ô m ic a  c o n te m p o râ n e a "  
a r r ib a  c ita d o ,  (31 ) h a ce  la  s ig u ie n te  c la s i f ic a c iô n :
I .  O p e ra c io n e s  G u b e rn a m e n ta le s  de p r é s ta m o :
1 . P ré s ta m o s  a l  e x t e r io r .
2 . P r é s ta m o s  a la s  u n id a d e s  de c o n s u m e  y  a la s  e m p re
s a s .
3 . P ré s ta m o s  d e l e x t e r io r .
4 . P ré s ta m o s  de la s  u n id a d e s  de c o n s u m e  y  de la s  em
p re s a s .
I I .  O p e ra c io n e s  G u b e rn a m e n ta le s  s o b re  la  D e u b a  e x is ta n te :
5 . O p e ra c io n e s  de m e rc a d o  a b ie r to  con  o b lig a c io n e s  a - 
c o r to  p la z o .
6 . O tra s  o p e ra c io n e s  de m e rc a d o  a b ie r to  s o b re  de uda  -  
e x is ta n te .
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I I I .  In s t ru m e n te s  d e l t ip o  de in te r é s :
7 . T ip o  de d e s c u e n to  d e l B a n c o  C e n t r a l .
8 . Im p o s ic iô n  le g a l de t ip o s  m a x im e s .
9 . G a ra n t ia s  o f ic ia le s  de p ré s ta m o s .
IV .  In s t ru m e n te s  que a c tû a n  s o b re  la  c re a c iô n  de c r é d i te s  p o r  p a r te  de 
lo s  B a n c o s  :
10 . R a t io s  de r é s e r v a ,  e tc .
11 . B a r r e r a s  è u a n t ita t iv a s  s o b re  lo s  a n t ic ip e s .
12 . A p ro b a c iô n  de p ré s ta m o s  in d iv id u a le s .
13 . O tra s  d i r e c t r ic e s ,  re c o m e n d a c io n e s  y  p e rs u a s io n .
V .  In s t ru m e n te s  que a c tû a n  s o b re  la s  o p e ra c io n e s  de p r é s ta m o  p o r  m e d b  
de o t r o s  A g e n te s ;
14 . C o n t r o l  de lo s  p ré s ta m o s  a la s  e m p re s a s  y  a la s  zu 
to r id a d e s .
15 . C o n t r o l  de n u e va s  e m is io n e s  de la s  s o c ie d a d e s .
16 . C o n t r o l  de la s  t ra n s a c c io n e s  a p la z o s .
17 . C o n t r o l  de o t r a s  in s t i tu c io n e s  f in a n c ie r a s .
U na  e s q u e m â tic a  d e s c r ip c iô n  de cad a  un o  de e s to s  in s tm  
m e n te s  s e ra  s u f ic ie n te  p a ra  e v id e n c ia r  que la s  r ie n d a s  de lo s  m is m o s  no - 
deben  e s ta r  en  m a n o s  d e l T e s o ro .
I . O p e ra c io n e s  g u b e rn a m e n ta le s  de p ré s ta m o
U na c a r a c te r is t ic a  de e s ta s  o p e ra c io n e s  es que s u e le n
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c o n te n e r  u n  e le v a d o  p o rc e n ta je  de t r a n s fe r e n c ia  p o r  la s  re d u c c io n e s  en lo s  
in te re s e s  y  c o n d o n a c io n e s  en lo s  r e in te g r o s  d e l c a p it a l .
L o s  p r é s ta m o s  a l e x t e r io r  y  d e l e x t e r io r  b ie n  sea n  b i la  
t e r  a le s  o a t r a v é s  de in s t i tu c io n e s  in te rn a c io n a le s  s u e le n  a te n d e r  a f i n a l i -  
da des  p o l i t i c o - m i l i t a r e s ,  a yu d a s  a p a is e s  s u b d e s a r ro l la d o s ,  e tc .  E n  o t r a s  
o c a s io n e s  so n  p ré s ta m o s  c o n d ic io n a d o s  a a d q u is ic io n e s  en  e l  p a is  p r e s ta ­
m is ta  p o r  lo  que re s u lta n  en p a r t  e un a  s u b v e n c iô n  a l  s e c to r  e x p o r ta d o r  d e l 
p a is  o to rg a n te .  L o s  p ré s ta m o s  a u n id a d e s  de c o n s u m o  y  a la s  e m p re s a s  - 
p u eden  p e r s e g u ir  o b je t iv o s  v a r io s  co m o  e x p a n s io n  de la  p ro d u c c iô n  y  e l  con  
s u m o , lo c a l iz a c iô n  in d u s t r ia l ,  a s ig n a c iô n  s e c to r ia l  p r e fe r e n te ,  d is t r ib u c iô n  
de r e n t a s . . .  L a  s o l ic i t u d  de p ré s ta m o s  p o r  e l  G o b ie rn o  a lo s  a g e n te s  e x -  
te r n o s  no  m o n e ta r io s ,  se o r ie n ta  n o rm a lm e n te  a f r e n a r  l iq u id e z  d e l s is t e ­
m a .
I I .  O p e ra c io n e s  d e l G o b ie rn o  s o b re  la  deuda  e x is ta n te
C o n  la s  in te r v e n c io n e s  de "o p e n  m a r k e t "  e l  T e s o ro  c o n s i 
gue u n  d o b le  e fe c to  en la  l iq u id e z  g e n e ra l,  a fe c ta  a l  t ip o  de in te r é s  a c o r  
to  p la z o  y  a l  n iv e l  de lo s  d e p ô s ito s  en  lo s  b a ncos  c o m e r c ia le s .  O tra s  ope 
ra c io n e s  co n  la  de u d a  y a  e x is ta n te ,  c o m o  c o n s o lid a c io n e s , o s o s te n im ie n to  
de su s  c o t iz a c io n e s  p u e d e n  te n e r  ta m b ié n  o b je t iv o s  e c o n ô m ic o s .
I I I .  A I te r a c io n e s  d e l t ip o  de in te r é s
E l  m â s  im p o r ta n te  es e l  t ip o  de ra d e s c u e n to  d e l B a n c o  - 
C e n t r a l  p a ra  c ie r t a s  c la s e s  de v a lo r e s  a c o r to  p la z o .  U n  c a m b io  en  e s ta
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ta s a , s i  lo s  B a n c o s  c o m e rc ia le s  re d e s c u e n ta n  p a r te  im p o r ta n te  d e l p a p e l 
c o m e r c ia l ,  a fe c ta râ  fu e r te m e n te  a lo s  t ip o s  de in te r é s  de e s ta s  e n tid a d e s . 
Son c o r r ie n te s  t ip o s  de in te r é s  f i ja d o s  le g a lm e n te  que im p id e n  la  c o m p e -  
te n c ia  d e l m e rc a d o .  L a s  g a ra n t ia s  o  a v a le s  d e l T e s o ro  so n  o t r a  fo r m a  
de f a c i l i t a r  c ré d ite s  a s e c to re s  o in s t i tu c io n e s  p a ra  f in e s  e s p e c if ic o s .
I V . In te rv e n c io n e s  re g la m e n ta r ia s  s o b re  lo s  B a n c o s
S iendo  e l  s is te m a  b a n c a r io  e l  p r in c ip a l  s u m in is t r a d e r  de 
l iq u id e z  su c o n t r o l  r é s u l ta  un a  p ie z a  c la v e .  L a s  té c n ic a s  ban v a r ia d o  m u  
cho de un os  p a is e s  a o t r o s  y  a t r a v é s  d e l t ie m p o .  E s ta b le c im ie n to  y  a l -  
te ra c io n e s  de c o e f ic ie n te s  m u lt ip le s ,  to p e s  c u a n t i ta t iv o s  a c ie r t a s  ope r a c io  
n é s , r e q u e r im ie n to s  de a u to r iz a c io n e s  seg ûn  c u a n t ia ,  d is c r im in a c io n e s  c u a -  
l i t a t iv a s  seg ûn  s e c to re s ,  h a s ta  s im p le s  re c o m e n d a c io n e s  que s u e le n  s e r  se 
g u id a s  p o r  la s  e n tid a d e s  a c o n s e ja d a s  en  e v ita c iô n  de m e d id a s  c o a c t iv a s .
'• I n te rv e n c io n e s  p o r  m e d io  de o t r o s  a g e n te s
L a s  c o rp o ra c io n e s  lo c a le s  y  la s  e m p re s a s  p û b lic a s  s u e le n  
d is p o n e r  de c a n a le s  p r iv i le g ia d o s  de f in a n c ia c iô n ,  a la  v e z  que a b s o rb e n  
u n a  p a r te  s u s ta n c ia l  d e l c r é d ito  d is p o n ib le ,  p o r  e s o  su c o n t r o l  es im p o r ­
ta n te .  E n  o c a s io n e s  ta m b ié n  se e x ig e  a u to r iz a c iô n  p a ra  e m is io n e s  p r iv a ­
das p o r  e n c im a  de c ie r t a s  eu a n t ia s  o co n  d e s t in e s  e s p e c if ic o s .  L a  f in a n c la  
c iô n  de la s  v e n ta s  a p la z o s  ha s id o  ta m b ié n  o b je to  de c o n t r o l  con  f in e s  de 
r e g u la r  la  d e m a n d a . E l  c o n t r o l  de la s  in s t i tu c io n e s  de c r é d i to  no b a n c a - 
r ia s  puede s e r  o t r o  im p o r ta n te  in s t r u m e n to  en la  d i r e c c iô n  d e l c r é d i to .
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C o n  e l  g r â f ic o  ad ju n to ,  to rn a d o  de la  m is e  a p u b l ic a c iô n  
se in te n ta  m o s t r a r  la s  a c c io n e s  y  re a c c io n e s  c a u s a d a s  p o ^  lo s  f lu jo s  de - 
fo n d o s  s o b re  lo s  que e l  T e s o r o  e je r-ce  c ie r t o  c o n t r o l .
G R A F IC A  V I I  -  6
D IA G R A M A  q u e  M U E S T R A  l a  A C C IO N  d e  LO S  IN S T R U M E N T O S  M O N E ­
T A R IO S  Y  C R E D IT IC IO S  S O B R E  L A S  O P E R A C IO N E S  D E  P R E S T A M O  E N -  
T R E  OC H O  C A T E G O R IA S  D E  G E S T O R E S
E x t r a n je r o
. N o c o n s id é r a jo  ü a n c o
ù  . C e n t r a l
c o m o  in s t r u m e n ‘ 3en c i r c u la ­
c iô n .
G o b ie rn o
T  1 >I3(bj :  6
---------Z o n s u m id o re s  
y  e m p re s a s B a n c o s
O tr a s
In s t it u c io n e s
F in a n c ie r a s.14(b)
14(b)
A u to r id a d e s  lo c a le s  y  
e m p re s a s  n a c io n a le s .
ra s : -  L a s  f lé c h a s  in d ic a n  la  d i r e c c iô n  d e l p r é s ta m o .
-  L o s  n u m é ro s  se c o r re s p o n d e n  co n  lo s  de la  c la s i f ic u c
-  T ip o  (b ) s ig n i f ie s  que  e l c o n t r o l  se  e je r c e  a l f in a l  do 
p r e s ta c iô n  d e l c r é d i to .
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De a c u e rd o  con  e l d ia g ra tn a ,  e l  B a n c o  C e n t r a l  te n d r fa  - 
un  p a p e l a b s o lu ta m e n te  p a s iv o  y  e l  û n ic o  ô rg a n o  d i r e c t iv o  s e r fa  e l  Go b ie r  
n o - T e s o r o ,  que m o v e r fa  d ire c ta m e n te  lo s  in s t r u m e n to s  m e n c io n a d o s . L a  
re a U d a d , b a s ta n te  d is p a r  se g û n  lo s  p a fs e s , es m u c h o  m â s  c o m p U c a d a . - 
C a s i to d o s  lo s  • in s t r u m e n to s  e n u m e ra d o s  en  la  c la s i f ic a c iô n  p u eden  s e r  -  
a c tu a d o s  ta n to  p o r  e l  T e s o ro  co m o  p o r  e l  B a n c o  C e n t r a l .  U n o  y  o t r o  r e  
co g e n  y  e la b o ra n  in fo r m a c iô n  m o n e ta r ia ,  d is p o n e n  de té c n ic a s ,  p r o fe s io -  
n a lid a d  y  o rg a n iz a c iô n  a d m in is t r a t iv a  e s p e c f f ic a s  que lo s  c a p a c ita n  p a ra  
e s to s  c o m e t id o s ;  p o se e n  un  p r e s t ig io  s o c ia l  y  u n  p e s o  d e n tro  de la  A d m i 
n is t r a c iô n .  E n  re s u m e n , a m b o s  so n  p o d e re s  fa c t ic o s  que s u e le n  p a r t ie l  
p a r  a c t iv a m e n te  en la  to m  a de d e c is io n e s  de P o l f t ic a  m o n e ta r ia ,  y  que - 
a c tû a n  en  la  im p la n ta c iô n  y  s e g u im ie n to  de  la s  m e d id a s .
L a  te n d e n c ia  a c tu a l es h a c ia  una am  p l ia  c iô n  de la s  c o m -  
p e te n c ia s  o  p ro ta g o n is m o  d e l B a n c o  C e n t r a l  y  u n  g r a d u a i re p lie g u e  d e l - 
T e s o r o ,  S in  e m b a rg o , la s  f r o n te r a s  e n tre  a m  bas in s t i tu c io n e s  so n  m u y  -  
im p re c i.s a s  y  en ta n to  no se  d is p o n g a  de c r i t e r io s  c la r o s  y  d is t in to s  que -  
ju s t i f iq u e n  la s  in s t i tu c io n e s  y  sus  fu n c io n e s  e l  c a m in a r  s e r a  to r tu o s o  y  e l  
s u e lo  que se p is a  m o v e d iz o .
P o r  m e d io  d e l B a n c o  C e n t r a l ,  e n t id a d  de D e re c h o  p û b l i ­
co y  co n  c ie r t a  in d e p e n d e n c ia  p o lf t ic a ,  se c o n t rô la  e l  s is te m a  b a n c a r io ,  - 
y a  sea  de sd e  su p o s ic iô n  de B a n c o  de b a n co s  o û l t im a  fu e n te  de l i q u i ­
d e z , o b ie n  e je r c ie n d o  su  p o d e r  r e g la m e n ta r io  s o b re  lo s  b a n c o s . E l  B a n  
co t ie n e  ta m b ié n  a su c a rg o  la  a d m in is t r a c iô n  y  c u s to d ia  de la s  ré s e rv a s  
m o n e ta r ia s  d e l p a fs  f  re n te  a l  e x te r io r ,  ( " d iv i s a " ) .  F in a lm e n te ,  s u e le  re a  
l i z a r  la  fu n c iô n  de ba n co  d e l s e c to r  p û b lic o  con  c a r â c te r  m â s  o m e n o s  - 
e x c lu s iv e .
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E l  T e s o ro  p û b l i c o ,  en  u n o s  p a is e s  t ie n e  c a té g o r ie  - 
o r g â n ic a  de D e p a r ta m e n to  M in i s t e r i a l  y  en  o t r o s  s im p le  D ir e c c iô n  G e n e ­
r a l ,  p e ro  en  c u a lq u ie r  ca so  d is p o n e  de m û lt ip le s  te n tâ c u lo s  y  c o m p e te n ­
c ie s  y  ta re a s  v a r ia s  y  m u lt i f o r m e s ,  h a s ta  e l  p u n to  de que r é s u l ta  im p o s i  
b le  su  a p re h e n s iô n  en u n  c o n c e p to  u n i t a r io  (3 2 ) . L im itâ n d o n o s  a l  a s p e c ­
to  f in a n c ie r o ,  e l  T e s o ro  a c tû a :
1 8 .  C o m o  c a je r o  d e l s e c to r  p û b lic o ,  ta r e a  t r a d ic io n a l  y a
d is c u t id a .
29  . E l  T e s o ro  a c tû a  c o m o  banque  r o  e n  u n  t r i p le  s e n t id o
a) S u b ve n ie n d o  co n  lo s  e x c e d e n te s  de u n os  p re s u p u e s to s  
lo s  d é f ic i t s  de c a ja  de o t r o s ;
b) T o m a n d o  d in e ro  a p r é s ta m o  p a ra  t r a n s f e r i r l o  , ( ^ p re s
ta r lo ?  ) ,  a e n tid a d e s  p û b lic a s ;
c) A v a la n d o  a e s ta s  e n tid a d e s  en  e l  m e rc a d o  d e l c r é d i t a
E n  a lg u n o s  p a is e s  a d m in is t r a  d e p ô s ito s  v o lu n ta r io s  o 
fo r z o s o s ,  d ire c ta m e n te  o a t r a v é s  de o t r a s  e n tid a d e s  
de c r é d i to  y  b a n co s  e s ta ta le s .
38 . L o s  e m p ré s t it o s  que e m ite  e l  T e s o ro  se fo r m a l iz a n  
g e n e ra lm e n te  en t i t u lo s  de f â c i l  c i r c u la c iô n  y  l iq u id e z ,  p o r  lo  que son  un  
buen  s u s t i tu t iv o  d e l d in e ro .  E l  T e s o ro  es p u e s  un  g ra n  s u m in is t r a d o r  de 
l iq u id e z  e n  c o m p e te n c ia  con  e l  s is te m a  b a n c a r io .
4 8 . L a  am  p l ia  d is c r e c io n a lid a d  con  que e l  T e s o ro  f i j a  la
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c a n tid a d , t ip o  de in te r é s  y  o t r a s  c o n d ic io n e s  de la  D e u d a  P û b l ic a  le  p e r m i  
te n  i n f l u i r  d e c is iv a m e n te  en  la s  d is p o n ib i l ld a d e s  y  c o s te  d e l  c r é d i to  p r i v a - 
do .
59 . C o m o  r e ü q u ia  de la  a n tig u a  r e g a l ia  de b â t i r  la  m o -  
ne da  e l  T e s o ro  s ig u e  acuO ando la s  m o n e  das m e tà l ic a s  y  ju g a n d o  a l u c r a r -  
s e . Su im p o r ta n c ia  c u a n t i ta t iv a  es p e q u e fla  p e ro  la  a d s c r ip c iô n  de la  c o m  
p e te n c ia  no  e n c u e n tra  o t r a  ju s t i f ic a c iô n  que la  in e r c ia ,  y  la  fo r m a  de c o n -  
ta b i l iz a c iô n  p r e s u p u e s ta r ia  es  in a p ro p ia d a ,  y a  que no  se t r a t a  de u n  b e n e ­
f i c io  en e l  s e n t id o  té c n ic o  d e l té r m in o ,  s in o  d e l r e n d im ie n to  n e to  p r o d u c i ­
do p o r  una e m is iô n  de m o n e d a .
6 9 . E l  T e s o ro  s u e le  c o n s e r v e r  d e te rm in a d o s  p o d e re s  de 
in te r v e n c iô n  y  c o n t r o l  s o b re  la  b a n ca  p r iv a d a  y  é l  B a n c o  C e n t r a l  (3 3 ) , r e  
s id u o s  de lo s  t ie m p o s  en que e l B a n c o  C e n t r a l  e ra  un a  in s t i t u c iô n  m â s  o 
m e n o s  p r iv a d a .
S in  e m i t i r  j u ic io  s o b re  e l  B a n c o  C e n t r a l ,  en su  t r i p le  (ü  
m e n s iô n  de b a nco  de b a n c o s , in s t i t u to  de e i i s iô n  y  ba n co  d e l s e c to r  p û b l i ­
co , s i  p a re c e  c la r o  que to d a s  la s  ta r e a s  que a c a b a m o s  de in d ic a r  p r â c t ic a  
e l  T e s o ro  c o r re s p o n d e n  en buena  lô g ic a  a a lg u n a  de la s  t r è s  fu n c io n e s  d e l 
B a n c o . A p a r t i r  de e s ta  t r i l o g ia  de fu n c io n e s , es fa c t ib le  d e s a r r o l la r  un  
s is te m a  c o h e re n te .
E n  c u a lq u ie r  ca so  y  c u a lq u ie ra  que se a  la  e s t r u c tu r a  o r -  
g a n iz a t iv a  e le g id a , n u n ca  d e b e r fa  te n e r  re s p o n s a b il id a d e s  en e s ta s  m a te ­
r ia s  e l  S e rv ic io  ju r f d ic o  de lo s  c o b ro s  y  pa gos  p û b l ic o s .
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VII. 7. C O N C L U S I O N E S  R E S U M E N .  C A P I T U L O  VII
19 L a  im p la n ta c iô n  p le n a  d e l d in e ro  f id u c ia l ,  s i  p o r  un  
la d o  m u lt ip l i c a  la s  p o s ib i l id a d e s  de la  p o lf t ic a  m o n e ta r ia ,  p o r  o t r o  c a m b ia  
ra d ic a lm e n te  e l  s ig n if ic a d o  de la  te s o r e r fa  p û b lic a  y  de su s  c o b ro s  y  pagos.
E n  la s  c a ja s  d e l T e s o ro  no h a y  d in e ro ,  e l  p a p e l m o n e d a  
es un  p a s iv o  d e l m is m o  E s ta d o , lu e  go no e x is te  te s o r e r fa  p û b l ic a .  S i ha­
b r â  u n a  c o n ta b il id a d  o r e g is t r e  de c o b ro s  y  p a gos  p û b l ic o s ,  p e ro  no  te s o ­
r e r f a ,  p u e s  no  se t r a t a  de n in g ù n  a c t iv o  e c o n ô m ic o .
E l  T e s o ro  cua n d o  c o b ra  no  re c ib e  n a d a , s im p le m e n te  anu
la  un  c r é d i to  c o n t r a  la  r iq u e z a  s o c ia l ,  d e l m is m o  m o d o , cua ndo  pa ga  se - 
l im i t a  a p o n e r  en c i r c u la c iô n  un  c r é d i te .  E l  té r m in o  de r e fe r e n c ia  de lo s
c o b ro s  y  p a g o s  p û b l ic o s  no so n  la s  c a ja s  d e l T e s o ro ,  la  r e la c iô n  se e s ta -
b le c e  e n tre  c o n tr ib u y e n te  o p e r c e p to r  de u n  la d o  y  la  c o le c t iv id a d  de o t r o ,  
que v e n  a lte ra d a s  la  c o m  p o s ic iô n  de su s  c r é d ite s  s o b re  e l  p a t r im o n io  n a ­
c io n a l;  e l  T e s o ro  e s  u n  in t e r m e d ia r io  e x te rn e  a l  c i r c u f t o ,  que n i  re c ib e ,  
n i  d a .
P u e d e  d é f in i r s e  e l  T e s o ro  de sde  e l  p u n to  de v is ta  fu n c io  
n a l,  co m o  fo r m a  o p r o c e d im ie n to  m e d ia n te  e l  c u a l lo s  m ie m b ro s  de urt co 
le c t iv o ,  m o n e ta r ia m e n te  s o b e ra n o , re a U z a n  lo s  c o b ro s  y  pa gos  que s a ld a n  
c ré d ite s  e n tre  lo s  in d iv id u o s  y  e l  c o le c t iv o .
29  L a  c o n c lu s iô n  a n te r io r  o b lig a  a r e p la n te a rs e  lo s  p r in  
c ip io s  y  fo r m a s  d e l c o m p o r ta m ie n to  d e l T e s o ro  en  c u a n to  se in s p ir a n  en -
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la  c u s to d ia  de u n a  r iq u e z a  m o n e ta r ia  in e x is ta n te .  D e ja  de te n e r  s e n tid o  la  
im a g e n  d e l T e s o ro  c o m o  c a je r o  d e l E s ta d o , c o m o  c a n a l que re c o g ia  lo s  re  
c u rs o s  d e l P re s u p u e s to  de in g re s o s  p a ra  U e v a r lo s  a l  de g a s to s . P o r  e l  -  
i n t e r i o r  d e l T e s o ro  no c i r c u la  r e c u r s o  a lg u n o : E l  P re s u p u e s to  de in g r e ­
s o s  es  u n  c e m e n te r io  m o n e ta r io  y  e l  de p a g o s , un a  fu e n te  de d in e ro ,  p o r  
que  a l  r e a l i z a r  e l  p r im e r o  no  p a sa  e l d in e ro  de lo s  p a r t ic u le r e s  a l  E s ta d o t 
e l  d in e ro  se e x t in g u e ; a la  in v e r s a ,  cua ndo  e l T e s o ro  pa ga  no  s a c a  d in e ro  
de s u s  in e x is te n te s  c a ja s ,  c ré a  m o n e d a .
S i e s to  es a s i,  ta m b ié n  la  im a g e n  t r a d ic io n a l  d e l P r e s u ­
p u e s to , se g û n  la  c u a l lo s  in g r e s o s  se a p U ca n  a lo s  g a s to s  es  a b s o lu ta m e n
te  fa ls a ,  p u es  n i s iq u ie r a  h a y  in g r e s o s .  E l  P re s u p u e s to  de c o b ro s  y  e l  de 
pa g o s  son  in d e p e n d ie n te s  c o m o  lo  son  lo s  fa l le c im ie n to s  y  lo s  n a c im ie n to s  
de u n a  p o b la c iô n , s in  p e r ju ic io  de que u n o s  y  o t r o s  p u e d a n  s e r  é q u iv a le n ­
te s .
38 B a jo  la  d e n o m in a c iô n  g e n é r ic a  de fu n c io n e s  n u e va s  o
m o d e rn a s  se  in c lu y e n  un  c o n ju n to  de in te rv e n c io n e s  d e l T e s o ro  que tie n e n
co m o  c a r a c te r is t ic a  c u m û n  la  f in a lid a d  a r b i t r a l  que p e rs ig u e n .  E l  no  r te  - 
de la s  a c t iv id a d e s  t r a d lc io n a le s  d e l T e s o ro  e s , de m o d o  in m e d ia to  su  te s o ­
r e r f a ,  y  co n  un  c r i t e r i o  m â s  a m p U o  e l  p a t r im o n io  e s ta ta l;  en la s  n u e v a s  -  
fu n c io n e s  la  H a c ie n d a  p û b lic a  es  in s t r u m e n ta l  y  e l  o b je t iv o  es la  E c o n o m fa  
N a c io n a l.
A u n q u e  la  a c t iv id a d  d i r e c ts  d e l E s ta d o  m o d e rn o  en la  eco 
n o m fa , le jo s  de s e r  n e u t ra l,  e s ta  im p re g n a d a  de p a r c ia l id a d  y  de im p u ls e s  
o r ie n ta t iv o s  p a ra  lo s  d e m â s  p r o ta g o n is ta s ,  e l  a rm a  de c o n t r o l  m â s  d e c is i -
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va  y  d i r e c ts  son  lo s  in s t r u m e n to s  de p o lf t ic a  m o n e ta r ia  y  c r e d i t i c ia ,  m a ­
n e ja d o s  a t r a v é s  d e l T e s o ro -B a n c o  C e n t r a l .
49 L o s  m o v im ie n to s  m o n e ta r io s  d e l T e s o ro  y  sus s a ld o s  
s o n  u n  c o m p o n e n te  fu n d a m e n ta l e n  la  d e te rm in a c iô n  de la  l iq u id e z  d e l s i s ­
te m a ; la s  t r a n s fe r e n c ia s  de re n ta s  r-e a liz a d a s  a t r a v é s  de su s  c o b ro s  y  pa  
gos son  d e c is iv a s  en  la  c o n f ig u ra c iô n  d e l r e p a r to  f in a l  de b ie n e s  y  en  la  -  
a s ig n a c iô n  de r e c u rs o s  p r o d u c t iv o s .  L a  re g u la c iô n  d ic ta d a  d e l m e rc a d o  -  
m o n e ta r io  y  c r e d i t i c io  p o r  e l  T e s o ro  y  e l  B a n c o  C e n t r a l  so n  aûn m â s  tr 'a s  
ce n d e n te s  a lo s  e fe c to s  p r e c ita d o s .
59 D e sd e  la  ô p t ic a  d e l D e re c h o  lo s  ju r i s t e s  e x ig e n  que - 
e l  T e s o ro  a c tû e  re g la d a m e n te  en su s  c o b ro s  y  p a g o s , r é s e r v a  le g a l e s t  r ie  
ta  en  la  re g u la c iô n  m o n e ta r ia  y  g a ra n t fa s  en  la  a p lic a c iô n  de e s ta s  n o rm a n  
p u e s to  que so n  in s t r u m e n to s  que p u eden  d i s t r ib u i r  g ra v â m e n e s  y  s u b v e n -  
c io n e s . L a  re a l id a d ,  s in  e m b a rg o , es  que e l  E je c u t iv o  a c tû a  y  re g la m e n  
ta  co n  c a s i c o m p lé ta  d is c r e c io n a lid a d ,  y a  se a  b a sa d o  en  d e le g a c io n e s  g e -  
n é r ic a s  o  en  s im p le s  ra z o n e s  de u rg e n te  n e c e s id a d .
69 D e sd e  e l  p u n to  de v is ta  e c o n ô m ic o  se p o s tu la  p o r  ari 
g u n o s  a u to re s  l ib e r ta d  p a ra  e l  E je c u t iv o  en la s  d e c is io n e s  de p o lf t ic a  m o  
n e ta r ia  p o r  ra z o n e s  de  c a p a c ita c iô n  té c n ic a  y , s o b re  to d o , p o r  c r e e r  que 
la  ra p id e z  y  h a s ta  e l  s e c r e to  en la  a p lic a c iô n  de la s  m e d id a s  es r e q u is i ­
te  e s e n c ia l p a ra  su e f ic a c ia .  O tro s  en c a m b io , a ch a e a n  a l  ab u so  de e s ­
ta s  in te rv e n c io n e s  e l  s e r  ca u s a  p r in c ip a l  d e l a c tu a l d e s o rd e n  e in c e r t i -  
d u m b re  de la s  e c o n o m fa s  n a c io n a le s .
79 E l  T e s o ro  d e l " p a t r ô n  o r o "  e s ta b a  a te n a z a d o  p o r  lo s
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f lu jo s  y  r e f lu jo s  p r e s u p u e s ta r io s ,  en lo s  c u a le s  e r a  p a s iv o ,  y  l im i ta d o  
p o r  la  im p o s ib i l id a d  de c r e a r  d in e ro ;  de e s ta  m a n e ra  se v e fa  im p e U d o  a 
e c o n o tn iz a r  con  lo  c u a l in c re m e n ta b a  e l  p a t r im o n io  e s ta ta l,  que e ra  su - 
p u n to  de r e fe r e n d a .
E l  T e s o ro  m o d e rn o  no  p u e d e  o r ie n ta r s e  p o r  c r i t e r io s  pa 
t r im  o n ia  l i s  ta  s , p o rq u e  su  " t e s o r e r f a "  no  es un a  r iq u e z a  p a ra  n a d ie ,  n i - 
t ie n e  e s c a s e z  n i a b u n d a n c ia  de d in e ro ;  n i  t ie n e  s e n t id o  e l  d e c ir  que p a ra  
la  c o le c t iv id a d  es bueno  o m a lo ,  « i  e l  T e s o r o  c o b ra  o p a g a .
E l  T e s o ro  p û b l ic o  a c tu a l ha  p e rd id o ,  en  c o n s e c u e n c ia , -  
to d a  v i r t u d  a c t iv a  p a ra  r a c lo n a l iz a r  la  e c o n o m fa  e s ta ta l  y  c a re c e  de ô p t i ­
ca  p a ra  ju z g a r  lo  que es c o n v e n ie n te  a l  c o n ju n to  d e l s is te m a .
89 Q ueda  re d u c id o  e l  T e s o ro  p û b l ic o  a u n  c o n ju n to  de -  
e x p e d ie n te s  de in te r v e n c iô n  m o n e ta r ia  m a l  d e f in ld o s ,  im p r o p ia m e n te  s itu a  
dos d e n tro  de la  A d m in is t r a c iô n ,  y  c u y a  c o m p e te n c ia  se  d e ja  a c a rg o  de 
u n  ô rg a n o  id e a d o  p a ra  d e s a r r o U à r  fu n c io n e s  ra d ic a lm e n te  d is t in ta s  y  f r e ­
cu e n te m e n te  o p u e s ta s .
E n  la s  a c tu a c io n e s  d e l T e s o ro  se s ig u e  p e rc ib ie n d o  la  - 
im p r b n ta  f in a n c ie r a ,  c o m o  s i  de un  a v is a d o  b a n q u e ro  se  t r a ta s e ,  cua ndo  
en r e a l id a d  su p re s u n ta  te s o r e r fa  es  u n  c a s c a ro n  v a c io .
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V I I I  - 1 . .  F O R M A  C IO N  H I S T O R I C A  D E L  T E S O R O  P U B L I C O  E SP A R O L
Eli la época del rey godo Leovlgildo los màs altos cm - 
plcados de la adm in is lrac iôn  eran los condes, entre los que se contaban^- 
el de los tcsoros (o tesorei o del rey), cfe los patrim onios (o adm inistradoi- 
de sus flncas), de los a rg iiita r io s  (o de las casas de las rnone/la?:), de le?: 
nurnerarlos (o percepcion de los tributes). Estos représentantes inmedialo.-. 
del rey  tenlan los cor respond! entes delegados en ciudades y v illas . Los nu- 
m e ra rio s  recaudaban sim ultâneam ente los tributes del rey y los de la ig le - 
sla . ( I ) .
En los reinos castellano-leoneses, de la Edad M edia la - 
p rim e ra  autoridad del reino en m a te ria  econômica era el "m ayordomo m a­
yor del rey", al cual pertenecfa como derecho propio tom ar cuenta a los - 
demâs ofic ia les de la hacienda. Funciones s im lla re s  eran dcscmpenadas en 
los reinos de Aragon por el "balle  genera l” . La organlzacién de la tosorerfa  
era por aquellas épocas fragm eilaria  y d ispersa, puesto que los m ism os (pK' 
recaudaban algén ram o de renias sollan hacer los pagos alectos a la m ism a. 
allegando al tesoro re a l iinicam ente los sobrantes, si los habfa, (2.).
Auiujue se liabla en algunas leyes y documentos de la ex is - 
tencia de "contadores m ayores", parece que hasta los Reyes (.atô licos la  
conlabilidad tuvo un d csarro llo  muy parco, (3). Sin embargo, al term ina i' 
la Edad Media^ Aragon m nociô un sistem a de contabilidad y fiscalizaciôn - 
mAs perfeccionadf); al I a do del "b a ile  general", y a mencionado, se es ta 1)1 e- 
ciô otro funcionario de no m enor rango, denominado "m a es 're  nacional" al 
cual del lia II m id i r cneiitas el "baile  general" y los "bailcM pa rt ica la re s " . lis - 
ta I nsti liiiiô ii perduré basta la abidicién de los fueros por l'e ll pe V. (<l).
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En el reinado de los Reyes Catôlicos, (1476), se crearo n  
dos "Contadurias m ayores", una de "hacienda", que ténia a su cargo el co- 
bro y distrihuciôn de las rentas pûblicas, y o tra  "de cuentas", para to m ar - 
las a los que manejasen caudales del Tesoro . (5) .  !
En 1523 (C arlos V) se creô cl Consejo de Hacienda, con ;
una finalidad em incntemente centra lizad ora , y que obscurecia la funciôn de j
la Contadurîa de Hacienda, en tanto que la  Contadurfa de Cuentas veia a c re - 1
c enta do su papel (G). i
!
I
En 1569 se instituyô la T e s o re rîa  General, con la m ism a j
idea centra lizadora, aunque la gran m ayoria  de las rentas reaien que se co- j
iiraban en el siglo X V I, no cntraban en el citado centro ni de oïln sa.lfan la j
m ayor parte de los pagos. I.as tesorerfas régionales y locales funcionalian |
autonomamr'nie. I ,a centr.il izaciôn inicinda poi ( 'a rlo s  V y proseguida por - '
Felipe II, tuvo, pues, un éxito m ediocre (7).
El Consejo ténia por m isiôn conocer y decld ir sobre los - 
asuntos de carA cter general y en el m ism o quedaban integradas las dos "con 
tadurfas" as! como el "tribunal -cb oldores", que conocia en segunda instan- j
cia, después de las "contadurias" y del propio Consejo, de los plôitos que - 
afectaban a la Hacienda y a las cuentas (8).
I.ri institue ion fiel Consejo fué olijeto de im 'illipics i C lor- 
mas, la rnâs imt'ortant.c por la Or<lenanza de El l ’aT-do de 1 593 (9), pero 
el citado ôrgano colegiado siguiô teniendo a su cargo la adm inistraciôn ac- 
I i va de l;i I lai i i nda liasia MillV, en cuyo a no ( a  rlos II »;rco cl cargo de Su - 
péri ntcndcnl c p eue ,a I de I l,i i i euda , f|ue andando el ticinpo se i lama i ia Mi 
nistro de Hacienda.
31?.
Las adm inistraciones provincia les de hacienda eran do- 
bles; por una parte estaba la dlputaciôn del reino y la sala de m illones, 
que teniân a su cargo los recursos de Ambito provinc ia l y la recaudaciôn  
de los subsidios a la Corona; independientemente funcionaba la a d m in is tra ­
ciôn çle las rentas reales. A finales del siglo X V II  se refunden las cita - 
das adm inistraciones, (sin p erju ic io  de los regfm enes peculiares de d e te r-  
minados. reinos), .quedando los superintendentes provinciales como jefes y, 
la  recaudaciôn, concentraciôn y d istribuciôn de los fondos provinciales a 
cargo del A dm in is tra  dor y del T eso re ro , de los que dependlan los adm in is - 
tradores-contadores y receptores del d is tr i to.
Dos grandes obstâculos im pid ieron  durante el reinado de 
los A ustrias la racional centra lizaciôn  del e ra r io  del Es ta do: P rim e ro  las 
provincias conservaban las peculiaridades adm in is tra tivas y trib u ta rias  sc- 
gùn cl r^ino de procedencia, lo que im plicaba frecuentem ente trn to s fisca ­
les d iscrim ippiovioc y fragm entaciôn de la autoridad. E l segundo factor d ls- 
torsionador era  mucho mâs grave, puesto que se trataba de la cesiôn de 
las rentas de los impuestos a arrendadores, asentistas o a ib itr is ta s ; si cl 
prof edimiento es rent i.'^p'dc como form a de cxaciona r  los I riIm tos, lo era  
mucho mAs en aquella cpoca por las turbias mancr^*^ de adlunicaciôn . que 
eran frecuentem ente componsaciones a usureros extran jeros por préstam os  
hechos a la Corona.
l,a venidn de los P.orbones im pulsé hacia la im itacién de 
la adm inistraciôn franccsa alum iirando un Tesoro Pfiblico anfilogo en su - 
organlzacién al de nuestros vecinos: Se créé la T eso re rfa  general, centro  
coin un al que afiuîan toclos los caudales del Estado, para atcnder a todas
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las cargas. El Tesorero general, p rim era  autoridad de la Hacienda des - 
pués del M in is tre , tenia cbnocimiento de los productos de todas las rentas, 
las cuales se hallaban a su entera disposiciôn; los tesoreros provinc ia les - 
recibian y pagaban en su nombre y le obedecfan en la d istribuciôn de los - 
caudales, refundiendo en su cuenta la de los tesoreros subalternos para re n -  
d ir la  al "T rib u n a l m ayor de cuentas" (10).
M erece  destacarse la creaciôn en 1718 de la Intendencia, 
Contadurîa y T’agadurîa del E jé rc ito  como ram a a d m in is tra tiv a -m ilita r  se - 
parada de la c iv il, cuyas ca rac terîs ticas  ban si do objeto desde entonces de 
inacabadas discusiones. (11).
Durante el siglo X V I II  se fueron suprim iendo los a rre n d a - 
mientos de tributes, encargândose de su recaudaciôn a los puehlôs a través  
de los encnbozamicnlos o rcpartos de cupos, Cxccplo en las capitales de pro  
vincia, de |)artidos judicialcs y puertos rie ma r, dondc c ran cxaccinnados 
por la A dm inistraciôn del Estado.
E l preludio constitucional de 1812 introdujo "ustanciales  
m ejoras en orden a la dem ocratlzaciôn y racionalizaciôn  de la Hacienda - 
pûl)lica. E l l.îtulo 7" de la Constituciôn rccatia para las Cortes la aproba- 
ciôn del presupuesto y la confirm aciôn o im plantaciôn de las contribiicioncs. 
T'i indn la cuota de contri buciones d lrcctas. las C o r tes aprobarân cl re p a rti- 
mi en to de ellas entre las provincias, a cada una de las cuales së b s sena- 
l.trâ cl cupo en rclaciôn a su ri(|uc/.a. Habré una stda Tcso. cria  Ccnm al 
de l? naciôn a la que tocai é disponer de los productos de < ualquier renia  
dcstinada a los g.,.d>>s ! r. sia do, y en cada provincia una T' su rc ; "n
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la que en trarân  todos los caudales que en su te r r ito r lo  se recauden para  
el E ra r io  pûblicq., debiendo es tar en rorrespondencia con la general, a - 
cuya disposiciôn tendra todos sus fondos. No serân adm itidos pagos en 
cuenta al T eso re ro  general si no se hiciesen en virtud  de decreto del - 
r?py r^frendado por el S ecre tario  de Despacho de Hacienda, en el que cons - 
te el gasto a que se destina su im porte , y el decreto de las Cortes con - 
que éste se au toriza . E l cargo y la data de la T e s o re rfa  General deheran 
ser intervenidas por las Contadurias. P ara el examen de todas las cuentas 
de caudales pûblicos habrâ una Contadurfa m ayor organizada mediante Ley  
especial. (12)
En 1813 se creô la "Junta para la  D irecc iô ti G eneral de - 
la  Hacienda" pûblica, que tenfa a su cargo la inspecciôn y direcciôn conti­
nua de todos los ram os de la m ism a. En el m ism o aflo se establecieron - 
los "juzgados para los negocios contenciosos de la hacienda |>(ibllca", cuyos 
jueces debfan ser letrados y debfa haber un tribunal en cada provincia que 
entendiese en p rim e ra  instancia, previo a los tribunales de jus tic ia , de los 
plcitos re lativos a la hacienda pûblica. •
Con la restauraciôn del antiguo régim en, en 1814, fueron 
abolidas la rnayorfa de las innovaciones constitucionales. Se restableciô - 
el "Consejo de Hacienda", dividido en salas, una de las cuales era el "Tru 
bunnl de la contadurfa h iayor", (13). En 1815 se su p riin ie ion  las contadu - 
rfns principales de rentas de las provincias y en su lugar se c.siablëciô - 
la "Intervcnciôn general" por medio de contadurias de cada adm inistraciôu. 
a cuyo cargo haljfa de esta r la intervenclôn de entrada y saiida de cauda - 
les y c IcctoH, contra tas y g iro  pa rtic u lu r de las rentas. (11). U tio  Real 
Decreto de Hi de A b ril de llîlfi, rccaba pa la  el Soberano la aiitoriilad i ni - 
nosiliva v en lo rfTcrcnl c a la tesorerfa  fo t ta 1 ece su luiidad y cooiflinaciéii
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estableciendo que en las capitales de provincia y partido habrâ una sola 
tesorerfa  donde se recaudarAn y reunirân los caudales de los productos 
de todos los ramos; las tesorerfas  y los depositarios serân responsables 
de los caudales desde que los reciben testa que hagan los pagos; los con­
tadores de cada adm in istraciôn  han de in te rv e n ir con responsabUidad en - 
todos los movimientos p articu la res  y generates de las rentas, a justes, cen­
trâ tes y gastos.
Al D roclam arse la constituciôn de la monarqufa en 1820 
se fueron desarrollando, siguiendo el modelo Frances, las instituciones f i-  
nancieras con una estruct ma, competenclas y hasta denominaciones, que - 
r« rd u rrn . E l D irector G eneral del Tesoro , bajo las inm ediatas ôrdcnes del 
S écré tario  de Hacienda, e ra  là autoridad superio r encargadu de re u n ir los 
productos liquides de la rea l hacienda y de d is trib u irlo s  entre las obliga- 
ciones del Estado, y el je fe  de las oficinas y dependencies de la d is trib u ­
ciôn de productos. I,a Contadurfa General de la d istribuciôn e ra  la a u to ri­
dad superior en todo lo re la tive  a la contabilidad y la fisca lizaciôn  del re -  
citro o inversion de los caudales y valores. I .os tesorer os de provincias  
tenfan un doble ca râ c te r y dependencia; por un lado eran los encargadoa - 
de re c ib ir  los productos de la  Hacienda, en cuyo cometido dependlan de 
la D irecciôn General de Uentas, por otro lado eran responsables de custo­
dian y d is tr ib u ir  los Ifquidos y de pagar las obligaciones del Estado, en - 
cuyos conceptos la autoridad superio r correspondra al D ire c to r G eneral del 
Tesoro .
En 1825 se refundieron en el D ire c to r G eneral del Tesoro  
las futudoncH de Intendentc General del J'IJéi'cil.o e Inteudente General de - 
M arina, pa ra v o l  v e r  a scpa ra i se al aOo siguienle. M erei'c  asfm isnio des -
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tacarse el estahlecim ieiilo  en 1824 de una "caja de am ortizaeiôn" y una 
"com isiôn de liquidaclôn" de la Deuda Pûblica, encargada la p rim era  de 
in s rr ib ir  en el "gran lib ro " los créditos co n tra  el Estado reconocidos |>or 
la segunda, extingulr los cltados créditos, comenzando por los que deven- 
gasen intèreses, y responder del pago de intereses, (15).
E l T ribu n al M ayor de Cuentas se instituyô el 10 de no - 
vieinbre de 1828 para conocer exclusivam ente de todo lo re la tive  a la p re -  
sentaciôn de cuentas pûblicas, a l examen y fenecim iento de las m ism as, y 
disponer lo conveniente a la cobranza de los alcances que resiiltasen a fa ­
vor de la Hacienda; (16).
En 1841 pas6 al Tesoro la competencia de pagar los habe- 
res pasivos de guerra  por medio de las tesorerfas de provincia o deposi - 
tarfas de partido, cesando en este cometido las pagadurfas m ilitâ te s . En 
el mismo aflo fueron suprirnidas las" subdelegaciones de rentas de los par- 
tidos", quedando dichas depositarfas con la m era recaudaciôn de rentas y 
contribuciones de los d is tritos (17).
Las reform as introducidas entre 1845 y 1850 configuran la 
adm inistraciôn financiera con los ras go s ca racterfsticos que pcrviven en - 
nuestros dfas. E l decreto de 23 de mayo de 1845 es representanti vn y ma r 
ca la pauta pai a u ltc rio rcs  dis|)osi( ioncs.
l'àicomienda la adm in istraciôn  superior de toflos los ra - 
mos de Hacienda al M in is tro  del ram o; la adrriinistraciôn centra l a la Se- 
, I l i a  rfa del M i ni s 11 • ri o y ;i las 1 )i recciones ( ienc ral es de conl ri liuciones d i- 
re lia s , i iidl I I  I - la: :, i I am n  la i i , a i lua nas y a ra ni el es y  lel.ei ias, a la • ’iiin i-
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sarîa  G eneral clc Cruzada, a la D irecciôn  G eneral del Tesoro y al Contrdu-
ria  General del. Reino.
r.'onliniiaran rigiéndose per sus reglam enios las D ire tc te  
nes de la Caja de am ortizaciôn  y  de liquidaclôn de la deuda. La adminis­
traciôn provincia l de hacienda en las capitales se compondrâ: del Intenien- 
te, jp fe superior de todas las ram as en cada provincia . hajo cuya dep?n - 
dencia ejercerén  sus funciones los Subdelegados de A dm in is lradores de d i- 
rectas, de indirect as, de estancadas y de aduanas en ias costas y fro ite  - 
ras, con dependencia de los respectives D irec to res  générales; de l'escre - 
ros a cuyas ôrdenes estarân los Depositarios de partido; de jefes de bs - 
secciones de la contabilidad dopendientes de la contabilidad general, qie - 
e jerceran  la intervenclôn de las tesorerfas con los ad m in is lradores de los 
ramos respectivos; de o fic ia les inspectores, que sustitu irân  al a d m in is ra -  
dor e intervendrân sus actos, sin perju ic io  fie ocuparse en los tr:'bajfu que 
el adm in istrarlor les seflale, y de recaudadores y cobradores.
Da ran fianz.a para sus destiims y el mànejo fie efectos y 
caudales, los adm in is tra  dores de d irectas, indi rectas, estancadas y aflin - 
nas, los otifdales inspectores prim o ros, los tesoreros, los jefes df» la; - 
secciones de contabilidad, los adm in istraflores y depositarios de partid», 
los recaudàflores fie contribuciones y aduanas. los d irec to res , contador-s 
y  adm inistradfires de lâb rii as y los adm inisi radores subalternos, vecfloies 
y expendedores que no satisfagan al contafio fd va lor dc' los f'fectos f|u» rc -  
etlian.
l'in el mi.siiio alto de llblli el l ’ancti fie San l ernando s< - 
iiiiis'l II iiyô en ea je ro .d e l I':;, I ,e li i p.i ra 181 (i, p errep to r de renias y rerllia i.s
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y pagarJor general tie obligaciones del Estado, abriendo un crôdito por cl 
total del Presupuesto. Coh este motivo se suprim ieron  oficinas de reciloo 
y ciistodia de cauflales, aunque fueron restablecidas al térn iino  del conve- 
nio.
En virtud del D ecreto  de 3 de Mayo de 1847, pasaron a 
ser dependencias del Tesoro  todas las oficinas dependientes de cualquier 
m in is terio  que entendieran en la recaudaciôn y distribuciôn de fondos del 
Estado, siendo de cargo ciel Tesoro , y comprendiénrlose en el Presupues­
to de Hacienda el pago de las clases pasivas y cargas de ju s tic ia , que - 
afin eran atendidas con separaciôn. Y para la organizaciôn del Tesoro , - 
conforme a la m ayor extensiôn que por consecuencia de aquel decreto (ban 
a tom ar sus operaciones y la ejecuciôn del m ism o, se dictaron ên el m is ­
mo aflo estas o tras disposiciones: Orden de 2G de Junio, acordnndo réglas 
para Uevar a efecto el esfnlilecim iento de los .comisionados del l’csoro en 
las provincias, no pudiendo estos re c ib ir  ni pagar ninguna canl.idad por 
cuenta de aquel, sin que sea intervenida por las adm inistraciones de rentas  
y por las secciones de conlabilidad y no verificando ningûn pago, si no en - 
virtud  de lib ram ientos de la D irecciôn  del Tesoro  en las provincias, e in - 
teiiflentes y rcfundicndo en sus cuentas, que debfan rendit mensuaiinentc - 
a arpielln Di rccciôn ;i csi.ilo in c rcan til, Ias t|uc les dcn sus cor rcsponsa - 
les o agentes en los partidos adm i ni s tra ti vos.
O tro decreto d'i- 11 de junio de 1847 suprim o u"» s c rie  
de organisrnos de la atlmInist.racùôn intcgrando sus funciones en las d ire c -  
ciones générales a las que por su naturaleza correspondieren y. por con - 
s i gui ente, lo .rc la liv o  a recaudaciôn y pagos se adi c iona ai Tcso ro. I ,a l i r -  
cnl.ar de )I fjc a g/is I < i de 1!’.47 r|a reglas sobrr prcsupuislos y vc r i fi t ac i> ui
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do ingresos y pagos, de conformidarl con el princip io  de cen tra lizaciôn  de - I
fondos. i
Bien piiede decirse que entre 1849 y 1850, siendo M in is tro  i
de Hacienda Bravo M u rillo , el Estado espaflol lle g ô a  disponer de un T eso - j
ro l ’ûblico debidamente regulado y que centra lizaba efectivaniente los recui - j
SOS pûblicos. E l exponente mâxitno de esta ordenaciôii es la T.,cy de Conta - j
i)ilidad de 20 de F eb re ro  de 1850 cuyos preceptos bâsicos ban perdurado inâs 
de un siglo. En lo que al Tesoro  se re fie re  son dignos de re s a lta r  el artlcu
10 2, que previene que la recaudaciôn del haber del Tesoro  es tara  a cargo  
del M in is te rio  de Hacienda y se efectuarâ por agentes del m ism o, los cua - 
les estarân sujetos a rendiciôn de cuentas y a constituciôn de fianzas, si lo 
exige la responsabilidad de los fondos, que, aunque algunos ramos prodiicti»^ 
vos dependan de otros m in is teriô s , los funcionarios que tengan a cargo su - 
t ccaudaciôn dépende rân ini.iediat,amente del de îlacienda en lo re la tiv e  a la  
cntrega de fondos y rendiciôn de cuentas; y el artfcu lo  3, que ordena que - 
la suma de caudales pûblicos sean ingresados, m a te r ia l o v irtualm ente en - 
el Tesoro o sus dependencias, prohibiendo la  exlstencia de cajas p articu la - 
res, el 249 exige cpie cl Consejo de Mi ni st ros apruebe para cada mes y m i­
n is terio  la d istribuciôn de fondos de los presupuestos; el 26", ordena que - 
el Tesoro J’ûblico situe los fondos necesarios para las ol)ligaclones de los 
presupuestos en los puntos dondc sean oxigililes; el 29" déclara a los fun- 
lio n a rio s  rcsponsables de los pagos hechos en exceso, sin perju ic io  de la 
penalidad en que bubieran i ncur rt rio si fueren culpables ; cl 4 0 "  ordena f p i e  
los que adm inistran o recaudan fondos rendirân cuenta mensual y anual - 
mente justificada rie su im porte a través d e là  Contadurfa G eneral, la cual,
11 es pué s de su examen y comprobaciôn, la pasarâ el Tribunal de Cuentas: 
el 4 1", aOade que las ciienlas rmne raies défi ni ti vas que se p' csenten a las
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Cortes deberân i r  acompanadas de certlflcac iones del T ribu n al de CuentAs 
de h a lla rse  conformes con las p articu lares  sometidas a su exam en. ,
O tra  disposiciôn de re lieve  fué el D ecreto  de 10 de Mayo  
de 1851 que unificô la d istribuciôn de fondos, al igual que lo liabfa sido - 
anterio rm ente la recaudaciôn y concentraciôn; fueron supriniidas las paga­
durfas générales y p articu la res  de los m in is teriôs pasando a ser e jerc idas  
por el Tesoro las oljligaciones de aquellas; la m ism a disposiciôn régula las 
ordenaciones de pagos y su fisca lizaciôn . En 1853 fueron restablecidas las 
"pagadurfas especiales de G uerra" (18).
En 1870 se dictaron las leyes provisionales de Contab ilidad  
de la Hacienda y thl T rib u n a l de Cuentas del Reino. E l 24 de Mayo rlf 18fil 
se aprueba el Reglamento de Ordenaciôn de Pagos, afin vigente, y en D ieiem  
bre de 1805 el Reglamento de Regim en In te r io r  de là  D irecc iôn  G eneral de! 
'Tesoro Pûblico. E l l de Julio de lOll la Ley de A dm in is trac iôn  y C o n tab ili­
dad que recogfa todo lo sustancial de la de Contabilidad fie 1850, va cous! - 
derada, y que ha sido finalm ente derogada por la Ley G eneral Presupucsta - 
ri a de 4 rie Enero de 107 7. (10).
La organizaciôn del Tesoro  , su reglam entaciôn, tanto de 
régim en interno, como externo, los principios o filnsoffa fie su actuaciôn - 
r;ucdaron porfilados a m itud del siglo .XJX y s r considéraron suficientes du­
rante una ccnturia.
l.a  L ey  G eneral Presupuestaria a sum e los principles I ra r li- 
cionales, la organizacion y funciones histôricas y, a su lado, enumera las 
llamarlas I uncinnes modcrnas o m onetarias. \'o voy a intenla r configura r el
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modelo que se Ira.shire de los artfcu los de la Ley y c r it ic a r lo  desde las 
perspectivas de las conclusiones derlvadas en la p rim e ra  parte de este es- 
tu dio.
Previam ente resenarè una perspectiva h is térica  de la Ca- 
ja General de Deposi los eomo a u x ilia r  del Tesoro , y de la excesiva asis - 
tencia financiera del Banco de ém ision. Tam hién considère litil unas esta - 
disticas elem ental es que pongan en l elaciôn num érica estos socorros con - 
los pagos de Tesoro y con la Renta Nacional, que se inc lu iràn  como Apén- 
dicc Estadfstico.
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V111 - 2. L A  C A J A  G E N E R A L  P E  D E P O S I T O S  C O L A R O H A D O H A  D E L  T E S O R O
La Caja G eneral de Depôsitos fué creada el 20 de Sep - 
tien ib re .d e  1852, siendo M in is tro  de Hacienda el Sr. Hravo M u rillo . (20).
La idea de c e n tra liz a r  en una instituciôn las sunnas de dinero provenientes 
de depôsitos y consignaciones jud ic ia les y adm in is tra tivos venfa siendo aca- 
rlc iada desde hacfa muchos afios por las autoridades financieras coino una 
fuente mâs que aportase recursos a las areas pûblicas. Tam iiién  en este - 
caso se intentaba copiar cl modelo galo, cuyo Tesoro encontraba una va lio - 
sa ayuda en la "Caisse des Dépôts et Consignations", desde 18)0, (21).
E l proyecto encontraba la natural oposiciôn de los bancos 
y en especial del Banco de EspaOa (entonces de San Fernando). Desavenen- 
cias surgidas entre esta entidad y el M in is tro  dieron pie a que naciese la 
Caja con c 1er to c a râ c te r de re p ic s a iia  contra cl Banco (22).
E l objeto de la Caja consistirfa  en concentrar los fondos 
exlstentes en otros es taiilecim ientos de deposi to o en poder de agentes ju ­
diciales por decisiones adm in is tra tivas , en v irtud  de ju ic io  o por efectos 
legates, y la consignaciôn de nuevos depôsitos en afianzam iento de conti a - 
tos pûblicos o del e jc rc ic io  de funciones pûblicas o que de ban constilui rsc  
por im p era tive  legal de in terés pûblico o privado, pudiendo asfm ism o re c i-  
bi r los fondos (|uc volunlar iam enle entregen los pa rticu la ia  s o co; poracio- 
nes para su cusiodia.
Se dispondrfa asl do una gran instituciôn que, avalada por 
cl Fsladc, l'cgida pur una adm in istraciôn  especial c i ndepcndicntc de la del 
1' .'inrn, I 1)11 la;; içi r;i ni r.i;; de la pubi ici dad y i l  jui ein del I i iliu ird de ('lien-
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tas, inspiraso pu ht ica confianza y , ejerclendo la custoHia de los fondos 
depositados por ley o voluntariam cnte, pudlese a la ver. p roporcionar una 
gran econoniia ;vl Tesoro . recibicndo éste por su condncto fondos a un - 
modico in terés , que de ad q u irirse  por medio de negociaciones comunes, 
devengari'an prcm ios muy superlores al im porte de los gastos de ad m in is ­
traciôn de la Caja.
La Caja se estableciô p rim eram ente para la provincia de 
M adrid ; pero el éxito obtenido hizo que el 29 de Julio de 1853 se créa ran 
las Sucursales de la Caja de Depôsitos en las capitales de provincias, sin 
perju ic io  fie extenderlas a otros puntos, segûn lo aconsejaren las necesi- 
dades, para que como oficinas especiales separadas del Tesoro, re c ib ie - 
ran y devolvieran los depôsitos en las dema rca clones que se les sefialaba. 
Poco mâs de un aflo después fueron suprirnidas las sucursales de provin - 
cias, pasauflo las tesorerfas conlarlurfas de las Delegaciones de Ilacieiu la a 
('Jc'rccr la reccf'ciôn y dcvoluciôn c intervenclôn de los depôsitos, sistema 
que perdura.
T.a prom etida separaciôn entre la tesorerfa de la Caja y 
la del Tesoro  résulté una m entira  piadosa con el fin de infundir confianza 
a los depositantes, cornu lu prueba el cuadro 111 del Apéndice Estadfstieu, 
el cual rnuestra como desfU' su constituciôn hasta 1968, los fondos deposi­
taries en la Caja eran nruntamente ve rtidus a las a rca s si u fondu del T e ­
soro Pu Illico. AI ne rc integi-ar cl Teso rn les nnllcipos recil,i'Ies fie la f a  
ja , esta ri'sultô  prenle i nsel vente y les depes i ta ntes. pri va des de rcr:ii|>e - 
ra r  su dinero.
f l o n  la  f i n n l i d n r l  f ie s a l  va  r  a la f  a j  a de  la h a n c a  r r e l a  y 
c o r  r é g i  r  l a  s i t u a c i é n  p a r a  cl  fui  u r o  s e  puhl i c i ' t  nu I lue r e l u  cl  2 8  de  O c t u -
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bre de 1868 por el que se anunciaba la em islôn de 200 m illones de escu­
dos (1 escudo - 2, 50 pesetas), de bonos del Tesoro  para o fre c e r al 80 
por ciento de su va lo r nominal contra los resguardos de dopésitos en la 
Caja; se canjearon Bonos por resguardos por un im porte de 10 ,7 m il lo ­
nes de escudos. O tro Decreto  de 15 de D ic icm bre del m ismo aflo re fo rm a  
la Caja declarândola separada del Tesoro; el Estado se hacia cargo del - 
saido de las cuentas co rrien tes , y de depôsitos provisionales para subas - 
tas, que no habfan sido canjeadas por Bonos del Tesoro; a este fin (gjeda - 
ban consignados en la Caja Bonos de la citada ém ision en sustituciôn del
m étâlico . La Ley de 27 de Julio de 1871 introdujo un nuevo a rre g lo  y sus-
tituyô los Bonos por Deuda perpétua.
En la M em o ria  de la Caja re feren te  al e je rc ic io  1871-1872. 
p. X V , se decia: "Una dolorosa experiencia acred ita  que, si la Caja ha de 
Ita lla rse  sornetida a la acciôrt d iicc ta  e Irrrriediata del erar io pûldico, se c«i- 
r r e  el grave riesgo de que sus areas p articu la res , deposi lo sngrado de la 
riqueza privada, qnedan vacfas cuando la penuria aqueja al T eso ro ".
Dos te ri orm  ente la Caja ha tenido una adm inistr acrôn rués 
prudente y de mucha menos im porlancra como apoyo del Tesoro.
Actualm ente la norrnativa bâsica de la Caja es el B cg la- 
rnentfi de 19 de Novremina: de 1929. Los depôsitos err el la constituidos son:
I " . -  I tepôsi tos irecesar ios en m elâ lico  y electos pûblieos.
T iene por finalidad curnplir obligaciones légales de interés pûblico o pri va - 
do, afJan/.ai contra tos pûblicos, e je ic  rendu de cargos pûblicos y también  
p o  r  di • ;po; - ;  i c  i l i n  d ' -  .1 ii l o  i i d , i  i l e s  admi ni s 1 1 a ti vas o Jurli ci a I i-s .
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2". - Depôsitos voluntaries. A in ie ia tiva  de los rlepositan-
tes.
3 9 .-  Depôsitos provisionales. Como garantfa para tontar 
parte en subastas o concursos de servicios u obras pûblicas.
49. - Depôsitos especiales. Entregados por los Juzgados.
59. -  Consignaciones voluntarias (fo rm a de pago regulada 
en el artfcu lo  1 176 del Côdigo C iv il).
Los depôsitos provisionales no devengan in te rés , la inayo- 
rfa  de elles se realizan  a través de avales hancarios, pero sf derechrs de 
custodia. 1 .os restantes, un interés variab le  segûn sn clase y tiempo 'le - 
perinanencia, pero en cualquier caso muy bajo, (entre el 1% de los depô­
sitos voluntai'ios a un mes y un 4% los depôsitos n ecesa iio s ),
Los resguardos de las imposiciones voluntarias en ef"cti - 
vo son considcradas a todos los efectos legates como documentos représen­
ta ti vos de la Deuda flot a ni e del 'Tesoro, lo cual m«d i va que en d; te rm ina dos
momcntos los bancos i C'air ran a este proccdi m i cnto para cn b rir sn civfi 
ciente obligatorio  de inversion en valores pûblicos.
(Irgan icam eiite  la Caja General de Deposi los es una Sd)-
di rccciôn de la Dirca-ciôn (lenerTil fiel 'Tesoro y 1 f)S .sa I dos de sus ciift ' a."^:
en cl Banco fie Tls|)aUa, se consideran integrados en la f;iienla gene ra I del 
'Tesoro. En rcsumcn. es una ca ja fiel 'Tesoro que tiene a sn ca « go la afl- 
m inistraciôn  de los dcj)ôsi ifis y consignaciones.
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VIU  - 3. L A S  H E L A  Cl O N E S H I S T O R I C A S  T E S O R O - B A N C O  D E  E S P A N A
D ice . î .M . Ta llada  que la h ls to rla  de los bancos de é m i­
sion espafloles durante durante el siglo X IX  es la h is toria  de las d ificu lta - 
des financieras del Estado, (23). Parece que los Bancos de em lsion v in ie - 
ron a su stitu ir a los banqueros genoveses, flamencos y alem anes que ha - 
M an financiado a los m onarcas espafloles m ien tras hubo la  posibilidad de 
re in tcg ra r los créditos m erced  a l oro de las colonias. l ’ asado el ca tac lis - 
mo de la guerra de la Independencia, y la  secesiôn de là m ayor parte del 
Im p erio , la  situacién de tesorerfa  del Estado era  de gran penuria.
Siguiendo el asesoram iento de Cobarrûs fueron em itidos bo­
nos o vales reales por im porte  de 148 .50 0 .00 0  reales al in terés del 4 por 
ciento y con un perfodo de am ortizaciôn  de 20 aflos. Estos vales podfan c i r ­
cu lar en el in te r io r  del pafs y cran admitidos como medio de pago en el - 
Tesoro. La creaciôn del Banco de San C arlos , de 2 de Junio de 1782, tuvo 
por princ ipal objetivo a u x ilia r  financieram ente al Tesoro , para lo que una 
de sus misiones fué la rccogida de vales para ap laza r el tccm bolso por - 
parte del Estado. La suma de em isiones habfa llegado en 1799 hasta 2. 272 
m illones de reales , lo que suponfa el presupuesto de gastos de cualro  o - 
cinco e je rc ic io s , rnotiv.indo que se depreciaran  hasta en un 74 por ciento 
de su valor, fracasando asf el infento de convertirlos en pa|je! moi>eda.
En 1829 el Banco de San C arlos llegô a una siiuaciôn ciT- 
tica y fué transfoi niundo en el Banco Espuflol de San l 'crnando. Los 300 - 
m illones de reales que el Estado a deuda ha al p rim ero  se saldaron con una 
aportaclôn de (iO m i Houes e , , i u o  eapilal del nuevo banco. i'M Banco apenas 
i e ; i l i / . ; d i a  o p e i a i i ô n  i tui pa i l  icu larcs y su pri nci pa I aeli vidad era ta gestion
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rie la T cso re rfa  del Estado, y de la Caja de A m orti zacion. Segûn contra- 
to de 1838 el Estado cent ral 1 7 ,a lia en el Banco todas sus operaciones de - 
crcdito , el Banco nnticij)al>a al Tesoro  20 m illones de reales y otros 48 
en aceptaciones; cl Estado se com prom etïa a unos ingresos.
De 1834 a 1843, la desam ortizaciôn do flncas eclesiâsii - 
cas proporcioné un ali vio a las finanzas pûblicas ; sin embargo, al admi ti r -  
se como me,dio de pago para la adquisiciûn de fincas por los particu lares  
los titulos de la Deuda del Estado, los rendim ientos efectivos para las a r ­
eas del Tesoro  fueron pequefios,
En 1844, el Banco de San Fernando se incorporé al de Is a ­
bel I I ,  (24). En el momento de la fusion el pasivo de ambos se elevain a 
530 m illones de reales , con solo 21 m illones de encaje y mâs de 200 mi - 
Iloues en su aclivo como Deuda .del Tesoro . A l no s e r posible contiinur 
•surninistrando r<‘cursos al Tesoro, fué rescindiflo id convenio de tcsorrrfa . 
Ello no im pid io  que el Banco continuase manteniendo una posicién c red iti-  
cia sobre cl Tesm o por saldos que oscilaban en torno a los 200 millones 
de reales.
l ’ara apoyar a l Banco el TJslado em itié  bonos ni G % fa ra 
re in te g ra r al Banco y dntarle de liquidez y con la m ism a finalidad venlié  
im portantes (.antidaflcs de azogue o,, cl cx tran jcro .
En 1848 se créa, i mitando a la Instituciôn inglesa, un d c - 
partamento de em isiôn independiente dentro del Banco. En 1840 se exti^nde 
cl p riv ilé g ie  de cm i si on a loda EspaOa (basta ci donc es se tim itaba a Ma - 
drid).
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La Ley de 20 de Enero de 1056 créa el Tianco de Espana 
en sustituciôn del de San Fernando, autorizando la subsistencia de ios ban­
cos locales de em isiôn ya existentes. La m âxim a autoridad, el G ob erna - 
dor, sé ria  nombrado por Gobierno. E l Banco rea lizab a operaciones con 
p articu lares  y podia co n tra tar con el Gobierno y sus organisrnos antônomos 
siem pre que existiesen garanties, excepto los anticipos al Tesoro, que po - 
dlan estar en descubierto hasta una cuantfa Iguai al ca p ita l.
En el perfodo comprendido entre 1856 y 187 3, el Banco de - 
tenta activos trente a l Estado que sobrepasan, con la excepciôn de dns e.ici - 
cicios, el cincuenta por ciento del total del aclivo del Banco, (25), lo que - 
ha perm it!do decir que la polftica del Banco de Espaha con rcspect.o al sec­
to r privado era un subproducto de las exigencies del Estado, (26). Los c rô -  
ditos concedidos por el Banco al Tesoro  sobrepasaron para cl perfodo la c i-  
rra de 5 .800 m illones de pesetas y la Deuda l ’ûblica suniaba en 1873, 10.425
m illones de pesetas (27).
E l Decreto de 19 de M arzo  de 1874 concede al Banco el -
monopolio de la emisiôn, para que concentrando en el mismo la potencia l i -
nanciern, estuviere en posiciôn de ayuda r a la Hnctetuln, Como compensa - 
ciôn al p riv ileg io  de em isiôn, el Banco concedfa un anticipo al Tesoro de - 
125 m illones de pesetas, sin in terés . En 1888 se le confié el scrvicin de 
la l'esor-f T fa del Estado.
l ’osterio rm cnte se fué proirogando el pri vilegio fie em isiôn  
y ampliando los topes de biIlotes en circu laciôn , para lelam  ente al increm en­
ts de las ayuda.s requerida.s por el Tesoro. J 'n 1907 se esct i!)fa:sobre todo - 
d' sde a IIP)!’,, l.i e i r e ' i ) a e i on iiduelari.a lia es I a do en .su m ayor parte -
cotisa g r;i da ;i s,a t i .s la c e  e a |it a iti ios del Te.sorii, (28).
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T.os b illn les on circu laciôn  pa.snn de 123 rnillone.s en 1875 
a los 1.444 de 1898 que .supdne un crecim iento  superio r al 10 por oiento -
anual. A su vez 1ns actives Trente al sector piihlico pasan de 181 m il loues
en 1874 a los 790 en 1898. E llo  nos induce a pensar que el endeudarniento 
de la Hacienda Trente al Banco em lsor explica la m ayor parte del aumento 
de la circu laciôn de h illetes del perfodo. E l coeTiciente de co rre lac iô n  l i ­
neal de Pearson entre el aumento de la Deuda T’ublica y los increm entos - 
de la c irculaciôn Tiducia ria  supera el 0 ,8 .
Eos esTuerzos para que los tTtiilos de Deuda c irc iilasen  - 
como medio de pafjo habfan Tracasado porque la sociëdad no coriTiaba en la 
solvencia ciel Estado. I,os proceres de las desacreditadas Tinanzas pTiblicas 
consiguieron cou la mediaciôn del Banco cred ib ilidad  para el créd ito  del Es-
tado. En compensacién, el Banco percibe los in tereses de la Deuda y el res
paldo jurfd ico  liacieiulo oblit^atoria la, aceptacicui de sus b ille  tes.
A medida que los lu lletes ernitldos por cl Banco van per - 
diendo la convertit)! 1 idad. billotes y Deuda son en realidad tîtulos nominales 
si n responsa bil i dad del eni i so r y ^  l'xp) esados en la mism a uni da d de cuenta : 
los b illetes rncincfa rios tienen el marcharno leqal de su obi i j^atorin acepla - 
c'iôn como medio de pago; los titulos de Deuda estAn tem poralm ente privados 
de esa virtualidarl jurid ica. producieinlo cm cambjo intereses cm tanl.o no st.' 
t ransTormcn en l)i I letes m.'.neî.n r io s .
I ,a pri me t a década del si^lo. m erced a las reTorinas de 
Fernando V illaverdc'. p erm ile  c c rra r  los presupuesb)s ton .a ip t'râ e ii. f l i s t n l -  
nuyendo la près ion del leso ro  sobre el Banco em isor que pnedc' a.sî a un,i'n- 
ta r considcuablementf' los eréditos a la indusiria y al cornet cio. A pa rti r -
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rie 1911 reaparece la crônica Insufic iencia rie la Hacienda y la necesidad de 
re c u r r lr  a l créd ite . No obstante, la manipulaciôn por el Gohierno del i’ .Tii- 
co de EspaOa para finapciar sus déficits serA rnAs mrjdorada y p r u d e n t e  - 
que lo fuera en el siglo X IX .
En 1917 se introdujo un nuevo m écanism e de monetizacirni 
de la iDeuda, mas sofistic.ado, que lia sido, bautizado con el nombre de m o- 
netizacipn inrUrecta. Consistîa en lo siguiente;
E l Banco de Espafta concedfa eréditos con la garnntfa de 
tftulos de la Deuda y a un tipo de in terés llgeram ente in fe r io r  al que deven 
gatian dichos tftulos.
E l D lctam en em ltido por la Comisiôn nombraba por Heal 
Orden de 10 de Enero de 1929 re feren te  a la posilde im plaiitaciôii en .Espa- 
na del patron oro, atribuido al pro fesor D. Antonio F lores de I.em us, (29), 
decfa al respeclo: "Iris énormes déficits  de la Hacienda no podfan salrlarse  
sin la ayuda del Banco de JOspatla. Il 1 mélodo de la época de la liis to ria  de 
nuestro défic it es form alm ente distinto del que s irv iô  en tiempos de las - 
guerras coloniales. M odernam ente, el Estado no carga al Banco con sus - 
rJeudas, sino que interpone entre el 'l'e.soro y cl Banco al susv.riptor. l.a - 
polftica del descuento se maneja de suerte que el suscrip tor encuentre un 
beneficio ininediato y rlireclo en lu suscripciôn, lomanrio a pi éstamo en el 
Banco. Fa crmcion del c rédito  se opéra asf en favor rlireclo del susr ri p- 
tor; la c a rie ra  dt;l Banco n o  se in fla  con Deuda pùtdica. son las conctîsio- 
nes de crédites al p a rtic u la r las que ocupan el lugar que, en otro tiempo  
o( npalian las Dciidas del Tesoro en el ar ti vo del Banco".
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El sistem a resultaba especialm ente a frac tivo  para la lan- 
ca privada que fiié absorbiendn las sucesivas em isiones de Deuda, emitidas 
eon este p riv ileg io , para p ignorarlas easi aulom aticam ente eu el Bauer de 
Ivspana. Desde 1957 uo se ban realizado  em isiones con este p riv ilé g ie .
l.a  l,ey de ordenaciôn itancaria de 1921 fijaba un tope a la 
concesiôn de crédites al Tesoro  por el Banco de EspaPa qtiien p re s la ra  gra- 
tuitam ente el serv ic io  de tes o rerla  al Estado, como una condlciôn com iensa- 
to ria  mâs por ('1 p riv ilé g ié  de em isién de b jlle tes .
T,a G uerra C iv il de 1939-39 fué finaneiada irredom in a n im é  ri­
te con el Instituto de Em ision por ambos bandes.
E l Gohierno de la Hepûblica rea lizô  las réservas m etfli - 
cas del Banco por im porte de 4 .200  m illones (le pesetas, emi lié  por cteit-
ta fiel Tesoro tiille les de 23 y 50 pesetas por im porte de cas i 10, 000 m ilio - j
I
nés y se endeudé con el Banco en 23 .700 m illones. Todo ello  lia ce un non- I 
tante de mas de 37 .000 m illones de pesetas équivalente al gasto de cuîtro ! 
presupuestos como el de 1935. (30) j
.Scgim el "Hesumcn provisional sobre la evoluciôn de h lia - 
ci enfla desde el 13 de .liilio  rie 1939 hasta la fecba". B. tt. del Mi ni s brio
d(î (laf ienda de d de Agfjsto de 19dO, los ingresos del t lobici-no Naciond Ira - 
bfan supuesto 3 .984 m illones de pesndas y los pagos 11,944 ar t astrando;e - 
lin dé lic it en el periodo de 3 .290  m i I b ines. A parté de unos 1.200 m il loies 
de pesetas en que se calcula la financiacion externa al Goi.ierno de Bnigos
(31), cl r< sto se I radujo en una moiiel I zacion.
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La Ley de 13 do Marr.o de 1941 ( IL  O .K . del 24). dicta 
norm as para la liquidaciôn de cuentas del Estado y el Banco de Espana, l i -  
herando al Banco de las obligaciones en dinero republicano (el Gobierno de 
Burgos en disposiciôn de 12 de Noviem bre de 1939, habîn declarado nulos 
los b ille tes y certiflcados de plata expedidoscon posteriorldad al 18 de .lii- 
lio ), creando una Deuda especial por im porte  de 4. 343 m illones a in c lu ir  
en la ca rte ra  del Banco a fin de eq u ilib ra r su balance por loc anticipes -
concedidos al Gobierno Nacional. Los eréditos al Est^ido se com pulaiân co­
mo contrapartida activa de la circu laciôn  fidu c iaria .
En el balance del Banco a 31. X I I.  1941, aparece una C a rte ­
ra de Fondos Bûblicos por 15. 122 m illones de pesetas.
La Ley de Ordenaciôn bancaria de 31 de Diciem bvc de 1949 
se dicta en term ines s im ila re s  a la de 1921, lim ita  los anticipes del Bunco 
al Tesoro a un 12 por ciento de los crédites presupuestos, anlicipos que no 
devengarân interés; si e l Estado necesita u tiliz a r  los recursos del Banco mâs 
alla  del citado tope, deberâ hacerle  mediante Ley.
iCn 1992 mediante una IKcy de bases de 14 de A b ril y un De- 
( re to -L ey  de dosa r roi lo ric 7 de .1 unie del misrno aPe fué nacionalizado el - 
Banco con lo que fué j-emovida la posible in te rfe ren c ia  que suponian los in te ­
reses privados en cl cum plim iento de su misiôn puiil i c.a. Kl I lanco ,sc conl i - 
gura como una entidad de Derecbe publico con personaiidad ju i i  '.ica y plena 
capacidad. Su deptindencia del Gobierno se e.stablecfa a I raves del Mi n is terio  
de Hacienda.
Kl Ba neo de Espa Pa rpierla conflguc:ulo en b>s I c x t os de rc -
Icrencia como:
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1 . -  Banco de ém ision del Estado.
2. - BanCo de hancos.
3. - Banco del Tesoro .
" En este ultim o aspecto el Banco de Espafta re a liza  cl -
serv ic io  de tesorerfa  y el finançiero de la Deuda del Estado, y del Teso­
ro y, m ediante los conciertos procedentes, los demâs serv ic ios que el T e ­
soro p rec ise. El Banco riche an tic ipar fondos al Tesoro hasta un lim ite  del 
12 por ciento del total de los presupuestos de gastos autorizados para la - 
A dm in is trac iôn  Central y organism es autonomes. Tam bién fac ilita  eréditos 
de campa Pa y, en relaciôn a ooeraciones de corto plazo, a organism es y cm - 
presas pûblicos.
l.a l.,ey 30/1980, de 21 de .Funio, sobre Oignnos rectores 
del Bancr) de EspaPa, rl;i fi je/.a al cargo de Cobernador y Siibgobcrna'lot 
y acTceienta la i nricpcndcnc i a del Banr;o f rente al Ciobierno.
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(2 9 )  : E s t e  d o c u m e n t o  ha  s i d o  r e p r o d u c i d o  en  la  r e v i s t a  I n f o r m a c i o r i  C o -
m e r c i a l  E s p a f l o la ,  F e b r e r o  1980, d e l  M i n i s t e r i o  de  C o m c r c l o .
(3 0 )  : V i d e ,  " M e m o r i a  d e l  B a n c o  de  E s p a f l a ,  1942'-'
(3 1 )  : F U E N T E S  Q U I N T A N A ,  F .  y  A L B I N A N A  G A R C I A - Q U I N T A N A ,  E .
(6 1 ) ,  p .  8 6 .
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IX. 1. E L  T E S O R O  E S P A N O L  C O M O  P A T R I M O N I O  P U B L I C O
L a  H a c ie n d a  P f i b l i c a ,  s e g é r i  e l  a r t .  2 de  la  L e y  G e n e r a l  
p r e s u p u e s t a r i a ,  ( L .  G. P .  en  l o  s u c e s i v o  o s t n  c a l i r i c a t i v o ) ,  ( l )  e s té  c o n s U -  
t u i d a  p o r  e l  c o n ju n t o  de d e r e c h o s  y  o b l i g a c i o n e s  de  c o n t e n i d o  e c o n ô m i c o  c u -  
y a  t i t u l a r i d a d  c o r r e s p o n d e  a l  E s t a d o  o a  s u s  O r g a n i s m o s  a u t o n o m e s ,  y  p a r a  
e l  c u m p l i m i e n t o  de  e s t a s  o b l i g a c i o n e s  s e  a p l i c a r â  e l  h a b e r  d e l  E s t a d o  y  O r ­
g a n i s m o s ,  ( a r t .  3, 1,. G. P .  ). E s t o s  a r t i c u l e s  d e f i n e n  la  u n id a d  p a t r i m o n i a l  
de  la  H a c i e n d a  P û b l i c a ,  (2 ) .
U n a  p a r t e  de  e s a  H a c ie n d a  P û b l i c a  es e l  T e s o r o  P ù b l i c o  
f o r m a d o  p o r  " t o d o s  l o s  r e c u r s o s  f i n a n c i e r o s  , s e a n  d i n e r o ,  v a l o r e s  o  c r é ­
d i t e s ,  d e  l a  A d m i n i s t r a c i ô n  d e l  E s t a d o  y  de l o s  O r g a n i s m e s  A u t o n o m e s ,  ta n - 
t o  p o r  o p e r a c i o n e s  p r e s u p u e s t a r i a s  c o m o  e x t r a p r e s u p u e s t a r i a s "  ( a r t .  106,
L .  G. P .  ). E s  d e c i r ,  e l  " d i n e r o "  es  c o n s i d e r a d o  c o m o  un  a c t i v e  de l  p a t r i m o -  
n i n  d e l  E s t a d o .  E l  t f t u l o  I X  -  T e s o r o  P ù b l i c o ^  de  la  " E x p o s i t i o n  de m u t i v o s "  
a l  h a b l a r  de  l a s  c o m p e t e n c i a s  d e l  T e s o r o  P ù b l i c o  p a r a  i n t e r v e n i r  en  e l  m e r -  
c a d o  d e l  d i n e r o ,  r e i n a c h a  q u e  en ù l t i m o  e x t r e m e  c l  T e s o r o  s e r â  e l  b e n e f i - 
c i a r i o  de  l o s  r e s u l t a d o s  p o s i t i v e s  o s p p o r t a r A  l o s  c o s t e s  de  e s ta s  o p e r a c i o ­
n e s .
La unidad financiera , a lo menos en la parte de la Hacien­
da Pùblica cuya titu larid ad  corresponde ni Estado, se proc lama a I atribn i r 
al M in is iro  del ramo la compctoncia para la adm inistraciôn. gestion y re -  
caudacién de los derechos econômicos. (a r t. 9, d) (3), les cnal es se dost i - 
naiân a sa tis facer el conjunto de las obligaciones, saIvo (|ue por Ley se es- 
tablezca su afect.aciôn a fines determ inados, (a rt. 23), i nte,,, noflo Ifcs l'on - 
dos y valores en cl I esoro Pùblico (a rt. 13), para mediante esta e en tra li -
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zaciôn s e rv ir  al p rinc ip le  rie la unidad de Caja, la cual iiene a su cargo 
el page de las oiiligaciones, (a rt. 108, a y b)
Se excluyen del aglom erado "Hacienda Pùblica" los p a tr i-  
monios cuya titu larid ad  no corresponda al Estado, o a sus Organismos Au 
tônomos. E n tre  las entidades no integradas en la Hacienda l^ùiilica se en - 
cuentran la Seguridad Social, (a rt. 5), las sociedades estatales (a rt. B), las 
entidades te rr ito r ia le s  pûblicas, Ayuntam ientos, Diputaciones, Autonomfas, - 
etc. A dviértase que el concepto aquf u tilizado  de Hacienda Pùblica rs el da­
do por la L . G. P. , el cual es mucho mâs restringido  que el de "Patrim o - 
nio Pùblico"
En m i opiniôn, el concepto de "Hacienda Pùblica" résulta 
a la vez i nsuficicnte y pretencioso : el sustanti vo ta ce le fe ren c ia  a dqiieza, 
valor econémico, lo cual conl leva una valoracién iTercantil; per o  prccisa - 
mente son bienes que es tan. con c a râ c te r general, fuera de la éririta del 
m ere ado, que son un soporte y condicionante de dicho mercado, pero no el 
"tijeto del mi smo , y que la valorac ion podr.'t bac erse impulando prfcios, |X’ 
ro la verdad es que si los bienqs que integra n la Hacienda Pùldica entrasen 
en la rueda del mei cado, las r elaciones de intercam bio se altera iTan de - 
forma riiiiy aeusada.
I'll ea  1 i fi o a l  i vo " l ’ ù i ' I i e a "  no es m a  .s c l a r i  f i e a d o r ;  si  r f a  m  à s 
a p r o p l a d o  l l a m a r l a  H a c i e n d a  E s t " ‘ a l ,  a u n q u e  t a m p o c o  s é r i a  una d e n c m i n a c i é n  
p r é c i s a ,  p u e s  i n c l u y e  l a s  p r o p i e d a d e s  q u e  di  r e i  l a m e n t e  o s l e n l a  e l  I I ;  ta do  . 
y  a q u e l  l a s  o l r a s  q u e  l e  pe  r t e n e c e n  a t r a v e s  fl('  e i e r t a s  e n t i d a d e s  f i l i i l e s  , 
l o s  t ) r g a  ni s m o s  a 111 o n o n u  is . pi r o  no si  i m i s  i di  i a n l i a i  i i -nda l ’ù b l i i a  I os  p a 
t r i  m o n i  os  d e  eut  i fia d e s  pn l i l  i i i s q u e  no s e a n  j n r f r l i c . a n m n l i -  ( l i -ga •>! s n n s  A u t ô
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iiomos. Yo firsfle hiego p io fe r lru i f»ir ha til a r dr hacirtulas publicas n rs -  
tata les, sin p erjiiic io  de las coordlnaciones.
La definicion de Teso ro  Pfiblico como conjunto dc dinero, 
valores o eréditos que pertenecen al Estado dériva de la concepciôn p a tr i­
monial de la Hacienda, enfrentada al resto de los patrim onios del m ercado.
Entiendo que los activos y pasivos Financieros cuanrio nno 
de los titu la res  es el Estado, y el o tro  un ciudadano del colectivo es ta ta l. 
en tanto en cuanto se pagan o cobran en dinero fiducial nacional, no afectan  
para nada al patrirnonio cuya titu la rid ad  correspoufle al Estado con ca râ c tc r  
general, en consecuencia, no deben fo rm a r parte  de la defiuiciôn de Hacien  
da Pùblica. Cuando se tra ta  de un documento de créd ite  en las areas es ta ­
tales, ello  supone una obligaciôn del Teso ro  de anular dicho c rédito  a al - 
guien; cuando el p a rtic u la r debe co b rar, el Tesoro  tiene la obligaciôn de - 
c re a r el c rédito.
Ya se habrâ adivinado que con este enfoque no es llc ito  
cqu iparar los valor es o eréditos con el d inero, independientcrnente de que 
ninguna de arnbas cosas pucria considerarse como activos de la llaciciula - 
l'ub lica: los eréditos y débi I os rc flc ja ti obi i gac i ones dc mcfli.aciôo «'ii cl - 
m ercado m onctaiio  o intcrvenciôn en nom bre de terceros; cl "d inero" en 
porlcr del Estado y si n ni nguna nfcctaciôn no tiene ningùn signi flcadr» econô­
mico, es un met u dociunento interno de contabilidad.
La teso rerfa  y la aetividad financiera eobrarfan senti do 
si los .serv ic ios, organism os o aetividades pûblicas se independî za n en - 
cuanto a su gcstôn y i esultados econômicos, i neluidos los m onetarios, (tue 
deben lo rm a r pa rtc de su pa t ri moni o.
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Es cl Cl in r|UP en el caso de rernudaeinne.s eFeeladas,
(a r t . 1 1 c), y especialm ente los Organismos Autônomos, cl salcJo de las
respecti vas cuentas en el Banco de Espafla si puede considéra rse dinero
para estos patrim onios; sin em bargo, al quedar es terilizad o  en el Banco 
de Espafla , (repârese en que ahora decimos "es te rilizad o " , en tanto que 
p ara los "fondos" générales del Tesoro  decfamos "anulado"), deja tempo­
ra lm ente de jugar en el mercado m onetario  alt.eran<Io este y deFormando 
los costes y rendim ientos de la aetividad en concrete. Pienso que elle su ­
pone un eclifise o sombra en la eronoirua de estas entidades que diFicnlta
la program acion, gestion y control de su eficacia, objetivos explicitacbs 
en la m ism a Ley. Bay una c ie rta  falta de s im e tria  en las atribuciones de 
los responsables de las Finanzàs para concertar operaciones cred itic ias , - 
puesto que dentro de ciertos lim ite s  pueden endeudarse, (a r t. 102), en cairi- 
bio no les esté perm itido concéder préstam os y. sus recursos monetarios 
deben perm anecer en el Banco de Espafla.
IX. 2. . ASJ'EC'I'U OKCAJNllCO D E L  TE.SOHÜ
La es tru ctu ra  organ izativa de nuestro Tesoro Publiée s i ­
gne Fiel al modclo clâsico. Ban sido muy rnirnerosos en los û llim os (ien. 
aflos y especialm ente en los ùltim os tre in ta  aflos las normas publicaras 
en orden a la reorganizaciôn de la D irecciôn G eneral del Tesoro  (4), pero 
puede decirse que se ban ci reunsc r i  to a los compa r t i m o n t n s  i n i e r n o s  sin 
a lte ra r  sus p ilares b as ic 's , ni tan siquiera su Fisonomfa interna, (al v^ ez 
con la excepciôn de las niodl Ficaciones i nt roduei d.os por t'1 B cal llm  rc o - 
1568/1977 tic 4 de .luiio . que créa el M in is te rio  de Economfa, al que pa­
san las competencies en m ateria  de polftica Financiera. Banco de Espafla 
y C réd ite  O fie ia l.
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Ell una p rim e ra  ojeada ni organigram a dc la pagina siguimie 
la D ireccion General del Tesoro  aparece como el équivalente al depar- 
tamento financiero de una gran em presa de quien dependen las finanzas, 
caja y hanca de la Hacienda Pûblica. T a l es tructura responde a las tun - 
clones fradicionales del T eso ro . Pero no parece que las funcioncs mo - 
dernas que le reconoce la doctrina y le atribuyen los textos légales hayan 
m erecido aûn la decisiôn de ins titu c io n a lizarlas  por medio de ôrganos es - 
pecificos . Se hace preciso a n a liza r los comctidos del Tesoro  y sus fo r ­
mas de actuaciôn para lle g a r a detectar , entrem ezclados con las preocu- 
paciones financieras, objetivos de d irig ism e del sistcm a econômico.
Bajo la je ra rq u fa  del M in is tre  de Hacienda, a través de 
la dependencia de la Subsecretarîa  de Presupuesto y Gasto Pùblico, la 
D irecciôn General del Tesoro  se es tructura en sels Subdir eccioncs, mâs 
la Asesorfa .lurfd ica y la Intervcnciôn Dclegada, que si bien no tienen la 
categoria de Subdirecciones, tienen una muy especial im portancia dentro  
del Centro.
La Subdirecciôn de M ecanizaciôn ha surgido rccientem ente, 
como consccucnc ia de la im portancia de los ordcnadorcs cpu; iian p c rm it i-  
do la c ( ' n t r a  liznciôn de la contabi lidad de gasto s del Prcsupucslo del Es - 
ta do. (5), es pues fundamental mente un serv ic io  de producciôn de docu - 
m c n l n s  c o n b a b l c s .
La Deuda IT ililica ba sido ( radi ci onal incni.c uno dc los pro - 
blemas fundameniales dc la gestion del Tesoro . Hasta 19.57 constituia Di - 
l'f'cciôn Gf'iîcral i ndcpcndicni c. Su cncuadrc dentro del Tc.soro pa rccc c o -  
rr'ccto en tanio la Dcnda jncfMie e )  pape! de fi na ne i a r  cl Tesoro . no l o  es 
en camliio si su final Idad es m o nelaria .
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G R A F I C O  IX. 1.
O R G A N IG R A M A  D E L  T E S O R O  P U B L IC O  A  N I V E L  C E N T R A L
M IN IS T E R IO  D E  H A C IE N D A  j
S U B S E C R E T A R IA  P R E S U P U E S T O  Y  G A S T O  P U B L IC O
D IR E C C IO N  G E N E R A L  D E L  T E S O R O
(x ) A  SE S O R IA  J U R ID IC A
:x ) i n t e r v e x c i o n
M E C A X IZ A C IO N
D E U D A  P U B L IC A
F I N A N C IA C IO N  E X T E R IO R  D E L  T E S O R O
C L A  SES  P A S IV A S
C A .JA  G E N E R A L  D E  D E P O S IT O S
T E S O R O
I R E C A U D A C IO N  D E  T R IB U T O S
" o l  B A N C A  Y  C R E D IT O  O F I C I A L
PAGOS FN F I. X T E R  TOR
I O R D E N A C  [O N P A G O S  M IN  1S TE R IO S  C IV IL E S  (x x )
I 3 I S O I ;  F B I  A V  f A . l A
( k )  N o  c n  [ o g o ( - r a  c.'i do  S u l i d i  , o ,  < i o i i i  s  .
( x x ) .  1,0 f o l a l i v M  a p a g n s  o i i l i t a r a ' s  c s  c o rn  |x d  c i i i ' i a  d c  la  ( ) r -  
' I' I , i i'll) G iM ''r - ; i l  d ' IV ig o s  d * '| \ |  j i il • : I c i i ■ > d> I ,
: 11,1 r  : M I' I i . ' i '  o s '  c  \ l  i II i s  ! o  f  j ,  ) ,  V ' I  11 f >'y. M i l . '  d o  l a s  i s i  i -
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IS u lx l i io c c io r i  tie F inanciacion E x te rio r del Tesoro se 
créa en 1977 (6), y viene a absorber en la prâctica las competencias que 
en el mercado e x te r io r lenfa hasta ese momento la Subdirecciôn de la - 
Deuda. Su creaciôn se Justifica por la m ayor tccniflcaciôn. complejidnd  
e im portancia adquirida por los mercados financieros internacionaies.
F i cometido de la Subdirecciôn de Clases l ’asivar? (7) es 
bésicamente de rcconocim iento de derechos pasivos, por lo que su uliiea - 
cion racional no serfa  el Tesoro, ni s iquiera el M in is te rio  de ilacienda, 
pero h istôricam ente viene realizando esta labor la autoridad responsable 
de las finanzas pûblicas.
La Caja G eneral de Depésitos, segûn ha quedado expuesto, 
funciona como un banco cuyo s depositantes ban de hacer las imposiclones 
a muy bajo in terés, y en cuyos recursos en eu entra el Tesoro  unos créd i-  
tos de favor. La separaciôn entre ambas institucioncs es m eram ente orgâ - 
nica y los fondos de la Caja form  an parte do los del Tesoro.
La Subdirecciôn General del Tesoro  es la que tiene a su 
c.irpo. en seul i do es tr i cto. la gestion de la Tesorerfa del Fstudo. lOsIe - 
ftcntro es cl responsable de los cobros de eréditos a favor dei Estado, de 
los pagos tanto en la fase de ordenaciôn o mandate para que sean pagaclos 
por las ( .) ja s . fom o (>l pagr) en és ta s : rjc di r ba aidio idad depeinle tan iliif n 
la Tesorerfa eslatal. El e jerc ictr' de Cadas competencias lo rm liza , (' !iien 
di reclam ent o a t raves rie ôr ga nr,s subo rrli nados exlmuli dos pr,r todo e! 
te rr ito r io  nacional (8).
l'il oi'gamgi ama del Tesoro a nivcl desccntralizado (|ueda ta 
nul il ienlem ente c laro  al ••xponer las l'unciones en los c |)ir t aies sur es i vos.
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l ’or' otro Uulé, los apartndos en que se seceiona aquf a la Subrlirecci^n 
fiel Tesoro  no se corresponden exactamente con la d istribuciôn adm iiiis- 
tra tiva  de las secciones, sino mâs bien a la naturaleza de las tareas. -
Ast, por ejemplo: la ordenaciôn de pagos de los m in is terio s  c iv iles  cslâ
com partim entada en cinco secciones, por razôn del vo lumen de la ac tiv i- 
clad.
IX . 3. T, A S_F i INC IGNES D E L  T E S ORO ESPANOT,
En el apartado IX  de la exposiciôn de motivos de la I.ey 
General l ’ resupuest.aria de 1977 se considéra a esta fundamental men te inno­
va dora. puesto que reafirm ando la unidad de Caja como el mâs firm a  apo-
yo de la d isciplina presupuestaria, c las ifica  y régula las Mamadas furcio- 
nes modernas, ofreciendo asf una ordenaciôn sisternâtica del 'Tesoro ’’ô - 
hlico de la que anterio rm ente se carecfa.
E l artfcu lo  108 enumera las funciones encomendadas a] T e ­
soro Pùblico como siguc:
" a )  H c r a i l d a r  l o s  d e r c c b o s  y  p a ga r -  l a s  o l i l I g a c i o n e s  del
Estado .
"bl .Servir cl p rinc ip io  de unidad de Caja, mediante la cen-
tra liza  r i o n  d('  l o d o s  los f o n d o s  y v a l o r e s  g e n e r a  d o s  p o r  o p e r a c i o n e s  pre -
supuestarias y extrapresupuesta - i r . 3 .
"c) D is tr ib u ir  en el tiempo y en el te r r ito r io  las disponi- 
bilidades d inerarias para la puntual saiisfacciôn de las obligaciones (bl - 
E s t a d o .
"(I) f o l d  ti b u i r  a ( | ue  e l  si  si  « 'ma f i n a n c i e r o  n a i i o n a l  I et " a
el  c o n v e n l e n t e  <' r a d o  di  I iqi i i  d e /  e n  en da c o y n n i  t i r a .
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"e) In te rv e n ir en los m ercados de capitales, dinero, va ­
lo res  y divisas, cuando las circunstancias lo aconsejen y para contribu ir  
al funcionamiento norm al de los m ism os.
" r )  Responder de los avales contraidos por el Estado se- 
gCin las disposicionos de esta ï,ey.
"g) R e a liz a r las demâs que se deriven o relacionan con 
las an teriorm ente enum eradas".
Como se ve , los apartados a), b) y c) si ntetizan la fun- 
ciôn tradicional y las le tras  d), e), f). las funciones modernas y preten- 
diendo el enunciado g) que la re laciôn  sea ah ierta ,
IX .  4 . I N G R E S O S  E N  EL T E S O R O
El cobro de los derechos de la Hacienda l ’nljüca puede te
ner efectividad en régim en ad m in is tra tive , o con sujecciôn a las normas
y procedim ientos de Derecho privado.
(X . 4 . 1 . I .A  F U N C IO N H E ( 'A  l in A D O R A
l . a  r e c a n d a r  i ô n  c o n s i  si  e en el  e j e r c i c i o  rie la  f i inf  i ôn  a d  - 
m l n i s t r a t i v a  c o n d u c e n t r .  a la  î e a l i z a c i ô n  d e  l o s  e r é d i t o s  y  d e i e c i i o s  q u e  - 
c o n s i  i t e y f ' n  ' d l i a l i e r  rlr I E s t a d o  y.  e n  su c a s o ,  d e  l a s  E n t i  dad* ' s  I ,er a I e c . 
( ) r g a  ni s m o s  A ni  ô n o m o . s  d e  la A d m i n i s t r a c i ô n  y d e m â s  E n l e s  l ’ u b l i c o s .
( a r t .  I e f|p] R é g l a  m e n i o  d<' I l  e c a u d a c i ô n  d e  19 6 8  . e n  l o  s u c e s i v o  11.11.  ).
( 9 ) .  L a s  n o r m a s  b â s i c a s  de su e j e r c i c i o  s e  b a l  t a n  en e l  c a p f l u l o  V de  la
I , c \  G e n e r a l  T r i  I ud a r i a  d('  196  3 ( 1 0 ) ,  y en  f i  p r e r i l . a d o  l l c g l a m e n t o .
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1 compef.eru'ia de los serv ic ios recaudadores del Teso­
ro se extiendc a lodos las exacciones que figuren en los Presupuestos 
Generates del Estado, a cualquler otra cantidad que deba p e rc ib ir  ml E s ­
tado como Ente dc Derecho Pfiliiico, el cobro dc deudas de Derccho Pfj- 
blico de otros Organismos o Entidades cuando sea preciso u til iz a r  el p ro -  
cedim iento coactivo o via adm in is tra tive  de aprem io , por no cu m p lir el 
deudor voluntariam ente la obligaciôn a su cargo, (a r t . 3? , R .R . y art.
I 28 G. T . ). Queda pues fuera del Am hi to de la funcion recaudadotr del
Tesoro  los ingresos de Entidades u Organism os pûblicos que no figuren
en los Presupuestos Generates del Estado y la rea lizac iô n  de los d fre -
chos y eréditos que sean de Derecho Privado, aunque su titu la r  sea el
Estado.
Los ôrganos que tienen a su cargo la funciôn recaudfdora  
se recogen en el esquema, (a rt. G, R .R . ) ,  asf como su dependencia jc -  
rârqu ica. (G rnfico  IX .2 . )
î,a  T es o re rfa  de la D irecciôn G eneral recauda los tr im  - 
los que se liquidan en el Centro. La sé rie  im portante de tributos y tasas 
cuyo cobro se rea liza  mediante compensa cloues de los [lagos a rea li/.a r - 
por la Dirc'cfdôn Gone ta I ; taies eottto, los der i vadf'S de los h.'titeres de - 
functonarios. au to liquid:) clones del I m p u e s l o  sobre el T ra fic o  dc E m pre­
sa s. e tc .
Ett el tittibi to te r r i l>)ri:il bi eotnpelcttc i:i es dc l.os D i -ipt- 
ciones de lltieienda divididas eu zonas recaudatorias que tienden a coin - 
eiolir «-on las. flctt).) )'c:ic i nncs <le lo.s P.) ) 11 dos .1 iidi c i:) I is  ( I t ) .
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G R A F I C O  IX. 2.
ORGANOS RESPO NS ARILE S DE LA G ESTION RFC A UDA'TORIA
D E L  TESORO  
_
TESO R ER IA S D E LE G A C IO N E S  DE HA CIENDA I
Y  D E P O S ITA R IA S  E S P E C IA LE S  I
ADM LNISTR A C IO N ES DE A D U A NAS 
I R E C A U D A C IO N E S DE Z ONASI
! O F IC IN A S  L IQ U ID A  DORA S A CARGO DF L O S  
I R FG ISTR A D O R FS  DE L.A P R O PIED A D
I OTROS ORGANOS DESIGNADOS POR T L 
M IN IS T R O  DE H A CIENDA
E N T ID A D E S  B A NCA RIAS COLABORADORAS  
S USTITD TO S D E L  CON l'R IB U Y E N T E
351.
Las A dm in is tra  clones de Aduanas extienden su com peen- 
cia al te r r ito r io  de su Jurisdicciôn y lo m ism o sucede con las Oflcitas  
liquldadoras de los Impuestos sobre Sucesiones y sobre Transm isiom s  
Patrim on ia les y Actos .lun'dicos Documentados, a cargo de los I le g lit ra -  
dores de la Propiedad, (a r t  74, R .R . )
En cuanto a las entidades colaboradoras autorizadas oor 
ei M in is te rio  de Hacienda dice el R eglamento (a rt. 6, 3), que en ni n pin 
caso tendrân el ca râ c te r de ôrganos de recaudaciôn, (12). Sin emba-go, 
he optado, para m i propôsito, por catalogarlas como agentes recaudido- 
res, porque, cara a los contribuyentes, d esarro llan  la funciôn, denlro - 
del âmbito de sus competencias, con la m ism a eficacia  ju rid ica  y etonô- 
m ica que los ôrganos propiam ente recaudatorios (a r t. 90, R .R . ), si bien 
no tienen facultad para a lte ra r  las autoliquidaciones de los conlt ibuvcntes. 
debiéndose lim ita r  a re c ib ir  su im porte.
A 1 jo  parecido cabe d ec ir dei sustituto del contribiiyeite  
que la I,ey G eneral T r ib u ta r ia  define como "e l su je  to pas ivo que, p*r - 
imposiciôn de la Ley en lugar de aquel, esta obligado a cum plir las près  
t aciones matei iales y foi m a le s  de la obligaciôn Ir ib id a ria ; y aflacie, "101 
concepto se api ica especi al mente a f)uienes se hnllati obligados por h Ley 
a d etraer, con ocasiôn de los pagos que realicen a otra s personas, ei - 
gravamen Iribubarlo ( oi t i spoufiienle, a sum i end" la obi ig.acii'in de e fe l ua i 
su ingreso en el Tesoro", (n rL  32). TOs lie c ii, el llamndo "susiilub  del 
cont ri buy enl e" sr< ve obligado a ex.accioua) al ron I ri buyeul o por cueii.i - 
de la Adm inistraciôn; considero que la denomi naciôn legal es un eu bm is - 
mo. pues su papt I real es ' I de "sustilu lo  de I a A f i n i  i tii si rac i ôu" y ao, 
del cont T i l'uyente.
351.
La competencla para d ec la re r 11 be rado al deudor de D e­
recho Pùblico corresponde a los "ôrganos de recaudaciôn", previa cons 
tancia del pago. Cualquiera que sea la cuantfa de las deudas a favbr de! 
Tesoro se ha ran cargo de su cobro las Cajas de la D irecciôn G eneral - 
del T esoro , Delegaciones de Hacienda y Depositarfas especiaies, cuando 
no esté expresam ente previsto que puedan ingresarse en las Cajas de - 
otros ôrganos recaudadores, (a r t . 74, R . IL ) .
Cuando la recaudaciôn se rea licc  por recibo o en la vfa 
ejecutiva, esta co rre  a cargo de las zonas de recaudaciôn , (a rt. 77 y - 
191 IL  IL  )
Ilespecto de las deudas trib u ta rias  liquidadas por las - 
Aduanas o las O ficinas liquidadoras de partldos, las competencias t ecau 
dado ras incumlten a los respecti vos ôrgano.s-. (a rt. 85 y 8G IL  IL  )
Los deudores de Derecho pùblico pueden hacer efectivos  
sus' pagos en las cajas de los ôrganos de recaudaciôn compétentes, en 
la cuenta co rrien te  del ôrgano en el Banco de Espafla, o en las cuentas 
restrih g i das de las Delegaciones de Hacienda para la recaudaciôn de I ri - 
bnli>s. en é s l e  ni lit no en.si», para las deudas Ir ib itl a ria s  aitlorizadas, - 
(a rt. 87, IL  IL  )
l,as  cantid a d e u  recolectadas en las cajas de  ’ es  ô r ga no^ :  
r e c î i n d a d o  r e s  l iai t d e  s e  r  d e p o s i  l a d a s  di tt  t i a t i i e t t l e  ett  ia o p o r l i t t i a  ( - t tet i la  
co rrien te  del Tesoro Pùblico en el Banco de Espafla, y si esta etitidad 
ne t t v i e r a  sin. t i  r s a  I e n  la  l o c a l i d a d ,  ett c n e t i l a  c o r r i e i t l . e  a d  I t o c"  t-ti la 
l i a n e a  p r i v a i l a ,  t r a t i s i i  i i é t i d o s e  :t l o  t n e t i o s ,  nna v e /  a l  m e s .  a la  ( i i et i l a
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del Tesoro  en el Banco de Espafla, Las Entidades colaboradoras delien 
tra n s fe r )r  decenalmente los saldos de las cuentas restrin g id as  de recau- 
daclôn a la cuenta del Tesoro  de la respective Delegacion de Hacienda, 
(a rt. 194-199, H .R . )
De esta m anera se ve como la totalidad del producto r e -  
caudatorio fluye de form a totalm ente reglam entada hacia el Banco de E s ­
pafla, que es qui en custodia el llam ado "d inero  pùblico"
E l esquema que se acompafla, G râfico  IX . 3. pretendç - 
re f le ja r  el rcco rrid o  del dinero desde que sale de la caja del contribu- 
yente hasta ser deposi ta do en la cuenta del Teso ro  en el Banco de Espa­
fla.
Desde el punto de vista de los efectos en la liquidez del 
sistem a interesa re s a lta r dos métodos principales de re a liz a r  los pegos 
los contribuyentes o sus sutitutos:
E l p r im e r procedim iento consiste en que el ingreso se - 
; calice d irectam ente en el Banco de Espafla , o realizândose en las ca- 
jas dc los ôrganos dc i ecaudaciôn é.slus dcpositcn lus fondus di rectum en­
te en el Banco de Espafla. En este caso el d inero es re tirad o  de la c i r -  
cular iôn.
l'il segundo supuesto que delicmos considérai' es cuardo 
los contrilniycntes o sus sustitutos paguen a la Hacienda a través de En- 
l i f l . ' idcs c o l a b o r a d o r a s .  o loi :  ô r g a n o s  dc  r c c : n u l a c  i ô n  con: :  t i t n y a n  d c p i s i  -  
( os  e n  l a s  m i s m a s .  Tin csi .a.s ' c i  r c i i n s t a n c i a s  e j  r l i n t ' r t )  c o n  c l  q n c  s c  ba n
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p a g a d o  lo s  t r ib i i t o s  s lg u e  a l lm e n la n d o  la  l iq u id e z  d e l s ls t e m a  h a s ta  q u e  
s e a  t r a n s f e r id o  a l B a n rto  de E s p a f ia .
1X . 4 . 2. D E R E C H O S  D E  N A T U R A L E Z A  P R IV A D A  P E  L A  H A C IE N D A  
P U B L IC A
A d e m â s  de  lo s  in g r e s o s  de  n a tu r a le z a  t r i b u t a r ia ,  la  H a ­
c ie n d a  P û b l ic a  t ie n e  d e re c h o s  e c o n ô m ic o s  q u e  s e  r ig e n  p o r  n o r m a s  de  - 
D e re c h o  p r iv a d o  en lo  r e la t i v o  a s u  c o b r o  ( a r t .  35 , L .  G . P . ), ta le s  c o ­
m o : r e n d im ie n to s  p r o c e d e n te s  d e  s u  p a t r im o n io ,  p r o d u c to s  de  o p e r a c io  - 
l ie s  f in a n c ie r a s  y  o t r o s ,  ( a r t .  22 , I - .  G . P . )
L o s  r e c u r s o s  a n t e r io r e s ,  a l  ig u a l  q u e  lo s  d e m â s  In g r e  - 
S O S  de  la  H a c ie n d a  P û b l ic a ,  s e  d e s t in a n  a s a t i s f a c e r  e l  c o n ju n to  de  s u s  
o ld ig a c io n c s ,  s a lv o  q u e  p o r  un a  i , e y  s e  e s ta l i le z c a  su  a fe c la c io n  a t in e s  
d e te rm in a d n .s ,  (a r  t. 23 , I - .  G . P . ) L a  a d m in is t r a c iô n  de  e s to s  r e c u r s o s  -
es  c o m p e te n c ia  d e l M in i s t e r i o  de  H a c ie n d a ,  de  q u ie n  d e p e n d e n  la s  p e r  - 
s o n a s  o e n t id a d e s  q u e  la  r e a l ic e n  en  lo  r e la t i v o  a b  g e s t io n ,  e n t r e g a .o  
a p l ic a c io n  y a la  r e r u l ic io n  de  la s  r e s p e c t i  v a s  c u e n ta s ,  ( a r t .  24 , .1- G . P . )
E s to s  in g r e s o s  ta m b iô n  d e b e râ n  f i n i r  a la  c u e n ta  de l T e ­
s o r o  en  e l B a n c o  de E s p a f ia  p a ra  s u  d e p o s ito .
E l T e s o r o  r e a l i z a  o t r a  s e r ie  de o p e r a c io n e s ,  ' ho  < ie r iv a -  
d a s  d i I’ c c ta m e n le  d c  la  I .e y  E in a n c ie r a ,  l la m a d a s  In g re s o .s  y l ’ ; ig u s  p o r  
o p e r a c io n e s  d e l T e s o r o ;  e l a n â l is is  de  e s to s  in g r e s o s  s e  r e a l i z a r â  ju n ta  - 
m e u le  c o n  e l de  lo s  p a g o s . m â s  a d e la n le
IX . r.. LOS PAGOS D L L  TESORO
I ,a  I , e y  G e n e ra l P r e s u p u e s t a r ia ,  ( a r t .  4 3 ) a r lm i te  n n ic a -  
m e n le  t r e s  p o s ih lc s  o r f r ;e n e s  de  o b l ig a c io n e s  de  p a ^ o  p a ra  la  H a c ie n d a  P n -  
b l lc a .
a ) P r e s u p u e s to s  G é n é ra le s  d e l E s  la  do .
b ) S e n te n c la  j u d i c i a l  f i r m e
c )  O p e ra c io n e s  de  T e s o r e r f a  le g a lm e n te  a i i lo r iz a d a s .
IX . !). 1. PAGOS P E  LOS P R ESUPUESTOS
I .o s  p a g e s  m â s  im p o r t a n t e s  d e l T e s o r o  s o n  lo s  q u e  se  d é ­
r i v a s  de  lo s  P re s u p u e s to s  y  s u  d e s a r r o l lo  p a s a  p o r  la s  s ig u ie n te s  fa s e s :
T. C r é d i t o s  c o n c e d ld o s  en  lo s  P r e s u p u e s to s .
I I .  G a s to s  a u to r iz a d o s .
I I I .  D is p o s ic iô n  d e l c r é d i t e .
IV .  R e c o n o c im le n to  de  la  p b l ig a c io n .
V . O r d e n a c iô n  d e l p a g e .
VI. Realizaciûn del page.
L a  p r im e r a  c o n d ic io n  p a r a  q u e  la  H a c ie n d a  s e  s ie n ta  o b U  
ga rla  a l  p a g e  e s  qn»' r x i s l a  c ré d i te  p r c s u p u e s la  r ie ,  l ia s ia  c l  p n n to  de d m  ta
r a r s e  n u lo s  de p le n o  d e re c b o  lo s  c o m p r o m is e s  de  g a s to  que s u p b re n  la  
c u a n tfa  de a q u c l lo s ,  s a lv e  qu e  c l  g a s to  le  m o t iv e  u n a  L e y  ( a r t .  43 y  GO, 
L . G . P . ) ,  o se  t r a t e  de  c r é d i t o s  a m p l ia b le s .  L a  in t e r p r e t a c ié a  l i t e r a l  de 
la  n o rm  a a n t e r i o r  c o m J u i r ia  q u e . s i en c l  m o m e n to  de  c u m p l i r s e  c i  r e s -
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to  de  lo s  r e q u is i t e s  p a r a ,  e l  n a c im ie n to  de u n  de r e  c  ho de c r é d i t e  s o b r e  la  
H a c ie n d a  no  e x is t ie s e  c r é d i t e  d is p o n ib le  en  lo s  P r e s u p u e s to s  p a ra  la  a te n  
c iô n  e s p e c f f ic a ,  e l  d e r e c b o  d e l a c r e e d o r  d e b e ra  c o n s id e r a r s e  " n o n  n a to " .  
L a  in t e r p r e t a c io n  p r â c t ic a  e s  q u e  la  A d m in is t r a c ié n  d e ja  en s u s p e n s e  e l  
r e c o n o c im ie n to  de e s te  d e re c h o  h a s ta  qu e  e l  L é g is la t i v e  d o te  e l  c r é d i t e .
L a s  fa s e s  I I  y  I I I  p r c tc n d e n  f a c i l i t a r  e l  c o n t r o l  c o n ta b le  
in t e r n e  de  lo s  o r g a n e s  g a s ta d o r e s .  L a  " A u t o r i z a c iô n "  e s  u n a  r é s e r v a  -  
c o n ta b le  de  c r é d i t o  p a ra  la  r e a l iz a c iô n  de  u n  g a s to  a c o rd a d o  p o r  la  a u to -  
r id a d  c o m p é te n te .  L a  " D is p o s ic iô n "  s u p o n e  u n a  n u e v a  in s c r ip c lô n  c o n ta ­
b le  a p a r t i r  de  la  a n t e r i o r ;  y a  ha  a d q u i r id o  la  A d m in is t r a c ié n  un c o m p r o  
m is o  c o n c r e to  d e l  g a s to ,  q u e d a n d o  p e n d ie n te  e l  n a c im ie n to  d e l  d e re c h o  - 
c r e d i t i c i o  d e l t e r c c r o  d e l  c u m p l im ie n t o  de s u s  o b l ig a c io n e s .
U n a  v c z  qu e  la  o b r a ,  s e r v ic i o  o  s u m in i s l r o  ha  f in a liz a d o ,  
la  A d m in is t r a c ié n  re c o n o c e  d o c u m e n ta lm e n te  su  o b l ig a c ié n  de p a g e  y  la  - 
O rd e n a c iô n  de P a g e s  p r o c é d é  a l  o p o r tu n o  r e g i s t r e  c o n ta b le  c o n o c id o  en  la  
te r m in o lo g fa  de la  C o n ta b i l id a d  P u b l ie s ,  p o r  e l  n o m b r e  de  c o n t r a c c ié n .
S cg i'm  e l a r t i c u le  74 de la  L . G . P . ,  c o r r e s p o n d e  a lo s  o r  
g a n o s  s u p e r io r e s  d e l E s ta d o  y  a lo s  J e fe s  de lo s  D e p a r ta m e n to s  m in is t e -  
fi.n le .s  a p r o b a r  l<is g a s to s  p , o p io s  de le s  s c f v i c i o s  a su  c,’ i r g o ,  s a lv o  lo s
c a s o s  r e s e r v a d o s  p o r  la  L e y  a la  c o m p e te n c ia  d e l  G o b ie r n o ,  a s !  c o ih o  au
l o r i z a r  su  c o m j i r o u ' is o  y  l iq u id a c io n ,  c  in  le  r c s a  r  d e l M i n i s l r o  de H a c ie n ­
da la  o r d e n a c iô n  de lo s  c o r r e s p o n d ie n te s  p a g e s .
T. a  o r i l f ' M  p a c a  r p i i '  s e a u  p a ; ç t d a s  l a ; ;  f » b l i g ; i i  i n i i c : ,  d e l  I ' s -
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ta d o  c o m p e te  e x p e d i r la  a l  D i r e c t o r  G e n e r a l  d e l  T e s o r o ,  d i r e c tn m e n te  o a 
t r a v é s  de  s u s  O r d e n a d o r e s  s e c u n d a r io s ,  b a jo  la  s u p e r io r  a u to r id a d  d e l  IVU
n is t r o  de H a c ie n d a ,  ( a r t .  7 5 , L . G . P . )  ( 1 3 ) .  S i se  t r a t a  de  O r g a n is m e s  -
a u to n o m e s ,  s u s  P r é s id e n te s  o  D i r e c t o r e s  s o n  c o m p é te n te s  ta n te  p a ra  d is -  
p o n e r  lo s  g a s to s  c o m o  p a r a  o r d e n a r  lo s  p a g o s ,  ( a r t .  7 4 ,2 ,  L . G . P . ) .
L a s  é r d o n e s  de  p a g e  l i b r a d a  s c o n  c a r g o  a lo s  P re s u p u e s  
te s  G é n é r a le s  d e l  E s ta d o ,  a d e m a s  de r e q u é r i r  q u e  se  a c r e d i t e  la  r e a l i z a  
c iô n  de la  p  r e s t a  c iô n  o  e l  d e re c h o  d e l  a c r e e d o r ,  de  c o n fo r m id a d  c o n  lo s  
a c u e rd o s  qu e  e n  su  d ia  a u t o r iz a r o n  y  c o m p r o m e t ie r o n  e l  g a s to ,  ( a r t .  7 8 , 
L . G . P . ) ,  h a b râ  de  a c o m o d a rs e  e n  su  e x p e d ic iô n  a l  p la n  qu e  s o b re  d is p o ­
s ic iô n  de fo n d o s  d e l  T e s o r o  P u b l ic o  se  e s ta b le z c a  p o r  e l  G o b ie rn o  a p r o -  
p u e s ta  d e l  M l n i s t r o  de  H a c ie n d a ,  ( a r t .  7 7 , L . G . P . )  y  f in a lm e n to ,  s o lo  se  
ra n  e x ig ib le s  s i  e x is te  c r é d i t o  p r e s u p u e s ta r io .  d is p o n ib le  ( a r t .  43 y  GO, - 
L . G . P . ) .
Im p o r ta  h a c e r  n o ta r  q u e  lo s  p a g o s  c o n s u m e n  n o r m a lm c n -
te  u n  c r é d i t o  p r e s u p u e s ta r io  s u p e r io r  a la s  c u a n t ia s  de  d in e r o  qu e  e n t re g a
c l  T e s o r o ,  d c b td o  a qu e  1ns o b l ig a c io n e s  r c c o n o c id a s  ( ig u a l  su ce d e  c o u  lo s  
r ie r e c h o s  l iq u id n d o s ) , se  a p l i  ca n  a lo s  P r e s u p u e s to s  p o r  su im p o r t e  fn te g ro ,  
( a r t .  1 5 8 , L . G . P . )  en  ta n to  qu e  la  C a ja  a b o n a  s o la m e n te  e l  n e to .  L o s  - 
d e s c u e n to s  m a s  c o r r ie n t e s  a qu e  e s tâ n  s o m e t id o s  lo s  p a g o s  son  lo s  - im p u e s  
to s ;  su  im p o r t e  s e  h a c e  f i g u r a r  s im u l+ é n e a m c n te  c o m o  p a r te  d e l p n g o  d e l 
T e s o r o  p o r  l a  o b l ig a e iô n  y  c o rn p e n s a d o  p o r  e l in g r e s o  d e l d e re c h o ,  s iu  - 
m o v im ie n to  in o n e la r io ,  (|u c  q u c d a  r e d u c id o  a l  s a ld o .  E s ta  o p e r a c iô n  d o -  
h ic  de in g r e s o  y  p a g o  v i r t u a l  se  l a  c o n o c e  c o n  e l  n o m b r» ' de i n g r e s o  y  pa  
go " e n  f o r m a  l i z a c i ô n .
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S a n c io n a d o  e l  m a n d a m ie n to  de  p a g o  o l i b r a m ie n t o  p o r  e l  
O r d e n a d o r ,  p r o c é d é  su  c o n ta b i l iz a c io n  y  e l  m ls m o  O r d e n a d o r  re u n ite  u n a  
l i s t a  a l  C a je r o - p a g a d o r  c o m p r e n s iv a  de lo s  m a n d a m ie n lo s  q u e  p u e d e n  h a -  
c e r s e  e fe c t iv o s  a  p a r t i r  d e l  d ia  s ig u ie n te ,  E l  p a g o  se  r e a l i z a  c o n t r a  la  
c u e n ta  d e l  T e s o r o  en  e l  B a n c o  de E s p a f la  y  e n  su  a u to r iz a c iô n ,  a d e m a s  - 
d e l  C a je r o  e I n t e r v e n t o r ,  to rn  a p a r te  la  O r d e n a c iô n .
A u n q u e  e l  p r in c ip io  g e n e r a l  e s  q u e  lo s  m a n d a m ie n to s  c o n  
c a r g o  a l  T e s o r o  P ü b l ic o  se  e x p id a n  u n ic a  y  e x c lu s iv a m e n te  a f a v o r  d e l  - 
a c r e e d o r  d i r e c lo ,  s in  e m b a r g o ,  g r a n  n u m é r o  de a c r e e d o r e s  s o n  p a g a d o s  
a t r a v é s  de  u n  i n t e r m e d ia r i o ,  (1 4 ) ,  l la m a d o  H a b i l i t a d o ,  ( 1 5 ) ,  e l  c u a l a c r e  
d i ta  p o s te r io r m e n te  la  e n t r e g a  d e l  d in e r o  a  lo s  t i t u l a r e s  de lo s  c r é d i t o s .
E s to s  T T a b ilita d o s , P a g a d o re s  o D e p o s i la r io s  v ic n e n  a s e r  
u n o s  C a je r o s  s e c u n d a r io s  d e l T e s o r o  P u b l ic o ,  p u e s to  q u e  lo s  fo n d o s  l i b r a  
d o s  a su  n o m b re  se t r n n s f ie r e n  de  la  c u e n ta  g e n e r a l  d e l T e s o r o  e n  e l  
B a n c o  de E s  p a n a  a o t r a  c u e n ta  en  e l m is m o  B a n c o  o de o t r a  e n t id a d  ba n  
c a r ia  p r iv a d a ,  s i  fu e r e n  a u to r iz a d o s  p o r  la  D i r e c c iô n  G e n e r a l  d e l T e s o r o  
p o r  no  c x i s t i r  su  eu r s a l  d e l B a n c o  de E s p a f la  en  la  lo c a  l id a d ,  y  c o n  c a r g o  
a d ic l ia s  c u e n ta  s s o n  p a g a d o s  lo s  a c r c c d o r c s ,  t c n ie n d o  s u s  s a ld o s  e l  c a -  
r â c le r  de fo n d o s  d e l  T e s o r o  (1 6 ) .
D e  s de  e l  p u n to  'Je v is t a  de  la  c o n ta b i l id a d  p r e s u p u e c ta r ia ,  
e s ta  se  s im p l i f i c a  n o la b l fu n c n tc  p u e s to  qu e  se  re d u c e  m u c h o  e l  n u m é r o  - 
de  m a n d a m ie n to s  de p a g o  y  se  r e s p o n s a b i l iz a  a lo s  H a b i l i t a  d o s  p a g a d o re s  
de  a p o r ta  r  a g r i i p a d f i s  I r r :  «lot u m c u t o s  a c r e d i t a t i v o s  de  la o l» l ig a c io n  y de 
j u s t i f i c a r  la r c a l i r . a c i ô u  d e  l os  p a g o s  i i idi  v i du ri 1 i/.a< In ; ; .
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R e s u m ie n d o :  e n  e l  p a g o  h a y  d o s  fa s e s  p e r f e c t s rp e n te  r i i
fe r e n c ia d a s :  a) la  o r d e n  de q u e  e l  T e s o r o  p a g u e ; b) e l  p a g o  p r o p ia -
m e n te  d ic h o .  A m b a s  lu n c io n e s  s o n  c o m p e te n c ia  de  la  D i r e c c iô n  G e n e r a l  
d e l  T e s o r o .
E n  la  g e s t iô n  d e l  p a g o , ' la s  r e s p o n s a b i l id a d  d i r e c t s  e s  - 
de  la  T e s o r e r f a  d e l  E s ta d o ,  q u e  en  m u c h o s  c a s o s ,  se  s i r v e  e n  u n  s e g u n
d o  e s ta d io  de  in t e r m e d ia r i o s ,  l la m a d o s  H a b i l i t a d o s ,  P a g a d o re s  o  D e p o s i ­
t a r i e s .  L o s  p a g o s  e fe c t iv o s  s e  r e a l l z a n  m e d ia n te  ta lo n e s  e x p e d id o s  c o n ­
t r a  la s  eu e n ta  s en  e l  B a n c o  de  E s p a f la ,  qu e  e s  q u ie n  t ie n e  e n c o m e n d a d o  - 
e l  s e r v ic i o  de  T e s o r e r f a  d e l  E s ta d o ,  ( a r t .  1 0 9 , L . G . P . ) ,  o , p o r  t r a n s f e -  
r e n c ia s .  E l  p a g o  p u e d e  p r o d u c i r s e  ta m b ié n  p o r  f o r m a l i z a c iô n  ( c o m p e n s a -  
c iô n ) .
IX .  5 . 2 .  P A G O S  P O R  SE N T E N C L A  F I R M E  D E  L O S  T R IB U N A L E S
L o s  ju e c e s  o  t r ib u n a le s  n o  p u e d e n  d e s p a c h a r  m a n d a m ie n ­
to s  de e je c u c iô n ,  n i  d i c t a r  p r o v id e n c ia s  de  e m b a r g o  c o n t r a  la  H a c ie n d a  P u  
b l ic a .  C u a n d o  u n a  r c s o lu c iô n  j u d i c i a l  d e te r m in e  o b l ig a c io n e s  a c a r g o  d e l 
E a ta f lo  o s u s  O rg a n is m o .s  A u tô n o m o s ,  su  c u m p l im ie n t o  c o r r e s p o n d c r â  c x -  
c lu s iv a m e n te  a la  A d m in is t r a c iô n ,  la  c u a l,  s i  d e b e  r e a l i z a r  p a g o s , se  a -  
I c n d r â  a lo s  I fm  î le s  de  lo s  c r é d i t o s  p r« îs u p u c s t: i  r i o s ,  d e b ic n d o  s o l i  ( i  ta  r  a 
la s  C o r t e s  lo s  n e c e s a r io s  en  e l  p la z o  de  t r è s  m e s e s ,  s i  no  se  d is o u s ie r a
de e l lo s ,  ( a r t .  4 4 . L . G . P . ) .
Si e l  . a c r c c ' d o r  t < ' c l a m : i  p o r  e s c  r i  to  c l  c n m p l l f t t i c n l o  de  - 
o b l i g a c i o n e s  d e l  F s t  a d o  r t e r i v a d a s  fie n n a  r e s o b i c i ô n  j n d i  r i a l  n f i e l  i - e r o n o -
360.
f i in i , e i i t ( )  a f lm i i i iH l  r .n i iv o ,  l(e n e  f lo r e r l i o  a I I n i c r é s  d»' d e tT x ira  aj. HpO b lS s ico  
f lo l  B a n c o  do E sp a O a , a p a r t i r  de lo s  t r è s  m e s e s  d e l d (a  s ig u ie n te  a la  - 
n o t i f ic a c io n ,  d e s d e  q u e  f o r m u le  la  r e c la m a c iô n ,  ( a r t .  45 , I , .  G . P . )
IX .  6 . IN G R E S O .S  Y  P A G O S  P O P  O P E R A C IO N E S  P E  T E S Q H E R IA
A l  la d o  de la  v e r t ie n t e  p r e s u p u e s ta r ia  de lo s  in g r e s o s  y 
p a g o s  d e l T e s o r o ,  y a  a n a l iz a d o s ,  se  e n c u e n t r a n  lo s  m o v ir n ie n to s  m o  ne ta  - 
r io s  de la  C a ja  p û b l ic a  a l  m a r g e n  d e l P r e s u p u e s to .  E l lo  no q u ie r e  d e c lr  
q u e  e s ta s  u l t im a s  o p e r a c io n e s  s e a n  i le g a le s .  E n  p r in c ip io  e l  T e s o r o  r e a l i ­
z a  e s ta s  o p e ra c io n e s  c o n  c a r é c t e r  t r a n s i t o r io  p a ra  f a c i l i t a r  la  e je c u c iô n  d e l 
P re s u p u e s to ,  p e ro  s in  d e p e n d e n c ia  d i r e c t a  de  é s te .  Se c o n o c e n  d e n tro  de  
la  C o n ta b i l id a d  d e l T e s o r o  c o m o  " O p e r a c io n e s  d e l T e s o r o "  y  s e  d iv id e n  en 
c u a t r o  a g r u p a c io n e s : D e u d o re s  a l  T e s o r o ,  A c r e e d o r e s  a l  T e s o r o ,  G im s  y  
R e m e s a s ,  V a lo r e s .
IX .  G. 1. D E U D O R E S
l'In  " D e u d o r e s  a l T e s o r o "  se  c o n ta b i l iz a n  la s  o p e ra c io n e s  
p o r  la s  r|ue  c l T c a o r o  e n t re g a  fo n d o s  en  c o n c c p to  rlc  a n t ic ip o s  o  p r é s ta m n s  
y  la  c a n c e la c iô n  do lo s  m is m o s ,  s e a  la  c a n c e la c ié n  m e d ia n te  la  a p l ic a c lô n  
a l  r e s p e c t iv o  c r é d i t o  p r e s u p u e s ta r io ,  s e a  p o r  un re e m b o ls o  e fe c l iv o ,  o  p o r  
c i ia lq u io r  o l ra  fo r t t ia  t ic  c a n c e la c iô n .
Aunc]uc los pagos "n ju s tif ic a r"  con ca râ i te r general se 
api i can a los correspondientes créditos presupuestarios, cuando se trala  
de s ituar fondos en el extrnn jero , son pagados por el Banco de Espaça por 
orden y cuenta del Tesoro . que lo contabi liza como un aniicipo en "l>en - 
ilores", hasta que se aeompannn los doeumentos acretli la ( i vos de la l'ercep-
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r i ô n ,  en r u y o  rn o m e n lo  so  p r o c e d o r ô  A p a g a r  v i r U ia lm o n to  p o r  o l r o r r n s -  
p o n d ie n te  c o n c e p to  p r e s u p u e s ta r io  y  a un  in g r e s o  de  la  m is r n a  n a tu r a le z a  
en  " D e u d o r e s "  q u e  c a n c e le  e l a n t ic ip o .
E l  a r t i c u le  65 , L .  G . P . , e s p e c i f ic a  d o s  c a s o s  en lo s  c u a -  
le s  e l G o b ie rn o  a p r o p u e s ta  d e l M i n i s t r e  de  H a c ie n d a  p o d râ  c o n c é d e r  e x -  
c e p c io n a lm e n te  a n t ic ip o s  de  T e s o r e r f a  p a r a  a te n d e r  g a s to s  in a p la z a b le s  
c o n  e l l i m i t e  m ô x im o  en c a d a  e je r c i c i o  d e l u n e  p o r  c ie n to  de  le s  c r é d i t e s  
a u to r iz a d o s  p o r  la  L e y  de  P re s u p u e s to s .
a )  C u a n d o  u n a  v e z  in ic ia d a  la  t r a m i t a c iô n  de  lo s  expediet^i^ 
te s  de  c o n c e s iô n  de  c r é d i t o s  e x t r a o r d in a r io s  o  de  s u p le m e n to s  de  c r é d i t o s ,  
h u b ie s e  d ic ta m in a d o  fa v o r a b le m e n te  e l C o n s e jo  de  E s ta d o  o , b ) c u a n d o  s e  
bu  1)1 e r a  p r o m u lg a d o  un a  L e y  J )o r la  q u e  s e  e s ta b le z c a n  o b l ig a c io n e s  c u y o  - 
c u m p l im ie n t o  e x ig e  la  c o n c e s io n  de c r é r i i t o  e x . t r a o r d in a r io  o s u p le m e n to  de 
c r é d i t o ,  (1 7 ) .
E l  m is m o  a r t f c u lo  in d ic a  q u e  s i e l  c r é d i t e  no  f u e r c  c o n c e -
d id o  p o r  e l  L é g is la t i v e ,  e l a n t ic ip o  de  T e s o r e r f a  d e b e  r  à c a n c e la r s e  c o n  -
c a r g o  a o t r o s  c r é d i t o s  de ! m is m o  D e p a r ta m e n to  m i n i s t e r i a l  (1 8 ) .
Se h a n  o to rg a d o  en la  é p o c a  m o d e rn a  p r é s ta m o s ,  o m c jo r ,
c o u c e s io n c s  m o n c ’ t n r in s  s in  ru iu la m e n to  le g a l y  por- r .a /o n e s  p n l f t i c a s  c u v a  -
f o r m a  de c a n c e la c iô n  ha r é s u l t e  :' j  Lan c i is p a r  c o m o  h e te ro d o x a  t '  f i) .  E l  p r n -  
c e d im ie n to  m â s  u t i I iz a d o  s o n  c r é d i to s  d e l l îa n e o  de  t ls p a f ia  u 'le  to s  baneo.s 
o f i c ia le s  a O r g a n is m e s  A u tô n o m o s ,  de  c u y o s  c r é d i t o s  t e r m in a r â  p o r  h a c e r -  
se  c a r - g o  e l  P re r -n ip i ie s lo  d i  I E s t a d o .
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I X.  G. 2. A C H K E D O H E S
T Ie c o g e  lo s  p r é s ta m o s  y d e p ô s lto s  q u e  r e c ib e  e l  T e s o 'o .  
E n t r e  o t r o s  p u e d e n  r e s a l t a r s e  ;D e p ô s ito s  de la  C a ja  de D e p ô s lto s ;  n u i r e r c -  
s o s  r e c u r s o s  re c a u d a d o s  p o r  c u e n ta  de C o r p o r a c io n e s ,  O r g a n is m e s  u ) t r a s  
a fe c ta c io n e s ;  r e c a u d a c io n e s  q u e  p o r  ra z o n e s  d iv e r s a s  e s tâ n  p e n d ie n te  de - 
a p l ic a c lô n  p r e s u p u e s ta r ia ,  a n t ic ip o s  d e l B a n c o  de  E s p a f ia ,  e tc .
IX .  6 . 3. G in  OS Y R E M E S A S
S un m o v ir n ie n to s  de  fo n d o s  e n t r e  la s  d is l in ta s c u e n ta s  d e l 
T e s o r o  en  o l B a n c o  de E s p a fta ,  fu n d a m e n ta lm e n te  e n t r e  la  D i r e c c iô n  G e n e ra l 
d e l T e s o r o  y  la s  D e le g a c io n e s  de  H a c ie n d a .  L a  ra z ô n  de  e s ta s  r e m e s is  os  
d o b le ;  b ie n  p o rq u e  la  a p l ic a c lô n  d é f in i t ! v a  d e b a  h a c e r la  C a ja  d is t in la  de la  
q u e  r e a l iz a  la  r e c a u d a c iô n ,  o la  f in a l id a d  m â s  im p o r ta n te ,  d is t  r ib u l  r  e s p a -  
c ia lm e n te  lo s  fo n d o s  de  a c u e rd o  c o n  la s  o b l ig a c io n e s  de p a g o  de  la s  cl v e r ­
s a s  C a ja s  ( a r t .  108 , L .  G . P . ), e s ta  fu n c iô n  s e r â  o b je to  de e s tu d io  s e p a ra d o  
p o s te  r io r m e n t e .
IK  G. 4. VA LOBES
E n  e s ta  a g r u p a c iô n  s e  in c lu y e n  lo s  t f t u lo s .  E n  u n o s  ra s o s  
s e  t r a ta  de a c f iu n c s  u o l i l lg a c d é n e s  f|u e  p u r 'd e n  s e r  p ro p ic r i.a d  d e l l ’ a t r im o  - 
n io  d e l E s ta d o ,  en o t r o s .  s o n  v a le r c a  p iu p ie d a d  de  t e r c e r o s  d e p o s ita c o s  en 
fd  T e s o i'u ,  a vue  e s , e s p c i ia lm e n tc  en  la s  c u e n ta s  de  la s  D c b g a c io n e s  d<; - 
H a c ie n d a ,  so n  le c ib o s  rie t r i  bu to s .  c a r  g a d o s  a s u s  T e s o r e r f a s  p a r a  s i  c o -
b i ’D.
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IX. 7. C E N T R A L !  Z  A  C I O N
Y a  M em os in d ic a d o  q u e  la  L . G . P .  c o n s id é r a  en la  e x p o s i -  
c iô n  de m o t iv e s  la  c o n c e p c iô n  u n i t a r l a  d e l T e s o r o  P ù b l ic o  c o m o  i r r e v e r s i ­
b le ,  s in  p e r ju ic io  de  que s e  m u lt ip l iq u e n  la s  v fas  p a ra  la  r e a l iz a c iô n  de  lo s  
in g r e s o s  y  p a g o s , (y a  e x a m in a d a s  a n t e r io r m e n t e ) ,  y  lo s  m e d io s  p a ra  i i a c c r -  
lo s  e fe c t iv o s ,  ( a r t .  I I I ,  L .  G . P . )
E l  a r t ic u la d o  de  la  L e y  da  d o s  c o n c e p to s  é q u iv a le n te s  de  
T e s o r o  P u b l ic o :  " E n  e l T e s o r o  P û b l ic o  se  In t e g r a r â n  y  c u s to d ia r â n  lo s  f o n ­
d e s  y  v a lo r e s  de la  H a c ie n d a  P f ib l ic a "  ( a r t .  13 ), y  e l 1 0 6 , y a  c i  ta  do : " C e n s  - 
t i t u y e n  e l  T e s o r o  P û b l ic o  to d o s  lo s  r e c u r s o s  f in a n c ie r o s ,  s e a n  d in e r o ,  v a lo  - 
r e s  o c r é d i t e s  de la  A d m in is t r a c iô n  d e l E s ta d o ,  y  de lo s  O r g a n is m e s  A t l ô -  
n o m o s ,  ta n to  p o r  o p e ra c io n e s  p r e s u p u e s ta r ia s  c o m o  e x t r a p r e s u p u e s t a r ia s "
E s  o b v ie  q u e  e s ta  c e n t r a l iz a c iô n  no  im p l ic a  una c o u v e r g e n -  
c ia  m a t e r i a l  de lo s  r e c u r s o s  en  un  lu g a r  s in e  q u e , p o r  e l  c o n t r a r io ,  m e  - 
d ia n te  la  c e n t r a l iz a c iô n  c o n ta b le  o  de  In f o r m a c iô n  y  la  u n id a d  d e  f ü r c c c io n  
o d is p o s ic iô n  de lo s  fo n d e s , p e r m i t e  un m a x im e  de  e c o n o m fa s  y  s e g u r id a d  
en la  d is t r ib u c iô n  p o r  lo s  m u l t ip le s  c a ja s  q u e  d e b e n  r e a l i z a r  p a g e s  en  n o m ­
b r e  d e l T e s o r o  , ( 2 0 ) .
L a  u n id a d  de c a ja  la  d é r iv a  la  d o c lr in a  d e l p r in c ip io  d e l à  
u n id a d  p r e s u p u e s ta r  ia ,  a c u y o  c o n t r o l  s i r v e .  E s te  c o n c e p to  de I ' ,  e s u p u e s to  
f in i c o  p a re c e  qu e  de b e  c o n s id e r a r s e  d e s fa s a d o  y  la  L .  CI. P. n o  le  m è n e  lo u a  , 
m â s  b ie n  p a r te  de q u e  e x is t ie n d o  e l  P r e s u p u e s to  d e l E s ta d o  y  lo c  P r e s u  - 
p i ie s io s  de O r g a n is m o s  A u tô n o m o s ,  se  h a c e  n e c e s a r io  a g r e g a r lo s  de  fo r m a  
; ; i s I e m fi I i i a p a r a  < o n o c i  r  <1 e o i i j u i i l o  d i ' t b m i i o s  y  o l il i ga e i oi  l e s  ( | in s e  -
364.
pj-evean liquidât- en c lp e rfo d o ; a este sum atorio  ordenado se le dennnlna  
Presupuestos Generates del Estado, (a rt. 48, L .G .P . ) .  Pero  los Presu - 
puestos del Estado y de los Organismos Autônomos son autorizaciones y do- 
cumentos contabi es de distinta signiflcaciôn polftica; el Presupuesto del E s ­
tado- ha de ser aprobado y m odificado por las C ortes, los de lus Orgenis - 
mos Autônomos, en cuanto no dependan sus dotaciones del Presupuesto del 
Estado, son aprobados y modificados por el E jecutivo , (a r t . 55 y 64 Ley 
G eneral P resupuestaria ). Se recaba sin em bargo, la cen tra lizaciôn  de los 
fondos, no solo del Estado, sino también de sus Organismos Autônomos, en 
las Cajas del Tesoro  , (a rt, 110, L .G . P . )
Las economfas financieras son otro  de los argumentes pa­
ra defender la centra lizaciôn  de los fondos, pues se reducen las necesida- 
des de volante de tesorerfa  y debe p e rm illr ,  tanto operaciones pasivag con 
m enor coste, como m ejores rendim ientos en la colocaciôn de los excoden^ 
tes. En este sentido parece que apunta el a r t .  115 L .G . P . ,  cuando ordcna 
sea elaborado un presupuesto m onetario  del sector pûblico, para la  rre jo r  
gestiôn del Tesoro  Pûblico.
L;i conccnti-aciôn de una p arle  im portante d e l us fluj^s mjo 
netarlos del sislemn bajo la auto ri fia d del Teso ro  es una rie; las ra zones - 
que han posibilitado u tiliz a r le  como instrum ente de intervenciôn, segun ve- 
rf’mos.
Ademas de la n o  nna de autoridad ûnica S'ibre la dis^osi - 
ciôn de los foiulos, (a rt. 24, L .G .P . ) ,  contri buyen a la unjdafl de caja cl
sostenim iento de las operaciones con fondos al régi men de la Conf abili dafl- 
Pûblica, (a rt. 122 I,. G. P. , ) la intervenciôn de los pagos por un funoona - 
rio  i nrlepcndi cni.c (a rt. !I3. L . G, P .) . la icndiciôn de c U c n t a s  al Tri la na I 
de Gueulas, (ai l. I 2Î), L .G .P . )
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IX . R. D IS T R IB U C ION DE FONDOS E N T R E  LAS CAJAS PAGADOHAS
Todos los cobros, como hemos visto, van a las cuentas
del Tesoro  en el Banco de Espafia y con cargo a las m isnias cuentas se
rea llzan  los pagos. "La preocupaciôn de la T e s o re rfa  es doble desde esta 
perspective: en p r im e r lugar, necesita suficlente ci edi to global y lucgo ba- 
brâ de cuidar de que cada una de las cuentas que debe sa tis facer un pago 
tenga fondos. Aunque la total Idad de los recursos deposits dos en el Banco 
de Esparia pertenecen al Tesoro , son m iles e l numéro de cuentas abiertas  
y, por norma general, el Tesoro  se debe ocupar de re a liz a r  las transferen-
cias entre las cuentas, segûn las necesidades de pagos. Esta es la razôn
de la m ayor parte de las operaciones anterio rm ente analizados como "G iros  
y R em esas". La rcglam entaciôn bâsica por la que a un se ligen  estos mo - 
vim ientos es de 1894, (21), lôgicam ente los movirnientos son virtuales y ya 
no tienen la trascendencia rie tiempos h istôricos (22).
M ayor im portancia tienen las transferencias de fondos en­
tre  la cuenta general de Tesoro y las cuentas de Entidades o Servicios pû- 
t)licos con personalidad financiera que m antienercuenta independiente en el 
Banco de Espafta, sin perju ic io  de que sus saldos se considcren integran - 
t es  del 1 ( ;so r ii Bûlilico. A l  no lia lla rse  regidiulos respecto a cuantias y plu - 
ZOM, y no devengar intereses ni los saldos en el Banco, ni los anticipos 
en una  u o t r a  di rceciôn, viene u résulta r tpie el Tesoro  tiene aniplia dis - 
c recionalidad para antici pa r tesorerfa  gratuitam ente a sus " d it . l ie s  fo rzo - 
sos" o para trabarlcs  sus activos inonetarios, segûn se adeinnten o se 
atrasen las transferencias desde el Tesoro, o viceversa, si los fondos van 
lie i a el  T e s o r o .
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F rente a una "distribuciôn geogrâfica" de fondos presu - 
puestarios que es la clâsica y ancestral funciôn , la considerada en el û l-  
tirno apartAdo es una efactiva redistribuciôn se c to ria l de rentas utilizando  
procedim ientos inonelarios; por ello  es mâs propio in c lu irla  entre las "fun- 
ciones modernas"
IX .  9 . D IS T R IB U C IO N  E N  E L  T I E M P O
L o s  d e s e q u i l ib r io s  de  la s  f in a n z a s  g lo b a le s  d e l T e s o r o  ha n  
c o n s t i t u id o  t r a d ic lo n a lm e n f .e  e l  c o m e t id o  p r in c ip a l  de  la  A u t o r id a d  r e s p o n s a -  
l) le  de  s u  g e s t iô n .
La do et r i na presupuestaria distingue dos clases de dese - 
quilibrios entre ingresos y pagos presupuestarios: a) desajustes por d ife ren ­
te rilm o  en los v f'neinnenlos de derechos y obligaciones que quedarân equl- 
lihrados ;1 ci e r re  del e je rc ic io ; b) D esequilibrios finales, normal mente in- 
suficiencia de los ingresos o déficit.
A tenor de la L .G .P .  (a rt. 108, c) el Tesoro  tiene la re s ­
ponsabilidad de d istribu i r las disponibilidades d in crarias  en el tiem po para 
fjuc puedan ser sntisfecbas las obligaciones de 1 Estado. Vt^uiere d ec ir (pie, 
si la d istribuciôn no es acertada, no serân satisfechas las obligaciones del 
Estado?
1:1 a rt. 112 L .G .P .  menciona dos fuentcs de financiacién  
tra n s ito ria  en las que el Tesoro puede su p lir los desfases en los vend  - 
m i c n t o s  d e  s u s  | i a , ; o s  c  i i i g  r c s t u :  :
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a) Con anticipes del Hnnco de Espafla, sin devengo de 
in tereses y sie inpre que su suma no sea superior a l doce por ciento de 
los créd ites para gastos que autoricen los Presupuestos Genemles del E s ­
ta do del propio e je rc ic io .
b) Con el producto de la em isiôn de Deuda del Tesoro,
segun prevé el a rtic u le  101 de esta Ley. E l a rticu le  de re fe ren c ia  c la s i-
fica como Deuda del Tesoro  la em ltida con un plazo de reem bolso no su­
p e rio r a dieciocho m eses, em ltida en el mercado in te rio r y cuyo producto 
se destina a la financiacién de la T e s o re ria .
Tam bién es Deuda del Tesoro  la contemplada en el a r tfc u ­
lo 114, instrum entada en Bonos del Tesoro , pero el producto de la mism a  
debe quedar bloqueado en el Banco de Espafia sin que pueda financ iar al - 
T esoro .
Se deduce de lo a n te r io r que el Tesoro  puede d is erec io n a l-
mente e mi t ir  papel moneda o re c u r r ir  a l m ercado de crédito  para financiar
su déficit, trans ito rio . Las preguntas aquf son : ? qué c r ile r io s  *>an servi'Iu  
|):ira f ijn r  el Ifrn ite «Ici 12 por ci ento? . ( 23). Dejanilo de Indu la Irad ieion , 
piénsese en cl cans m onetario  que se o rig in arfa , si en el plazo de pocos 
meses es lanzado y re tira  do de la ci rculaciun papel moneda por el équiva­
lente’ de una docea va pa rte  de' los Presupuestos. Con r clac ion a la Deuda 
del Tesoro  es sorprendcnte cl aparlado dos del m ism o artfcu lo : " A l M in is -  
tro de Hacienda corresponde acordaj' la ém ision de la Deuda del Tesoro  - 
que se destine al fin previsto  en este artfcu lo , determinando las c a ra c le r fs -  
ticas de la m ism a, incluso la exenciôn trib u ta ria  de sus intereses , siem pre  
que sea reem tiolsada en el m ism o aflo natural en (pie baya si do em itid a". -
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TixcesIvas parecon las atrlbuciones y cirâstica la clâusula condicionante, ade 
mâs de no concordar con el plazo de dieciocho meses previsto en el ap ar - 
tado a n te rio r, ni con otros artfcu los de la m ism a L-ey, como el artfculo 81,
que fija  el 30 de A b ril para liquidai- el Presupuesto del ejf’ rc ie io  an terio r,
quedando a cargo del Tesoro  los ingresos y pagos pendientes. ? Que" pasa 
si la Deuda no se reem bôlsa en el m ism o aOo n a tu ra l? . ? Deja de s ir  - 
Deuda del Tesoro para ser Deuda del Estado? .
E l défic it del Presupuesto, entendido éste en el sentido - 
de que los ingresos no cred itic io s  resultan insuficienles para c u b rir bs - 
pagos, t radie ional men te era salvado por la Deuda del Estado; m oderium en- 
te la Deuda cumple una im portante funciôn m onetaria , ademâs de pod»r se r  
instrum ento de consecuciôn de recursos para el Tesoro . T.a funciôn none - 
ta r ia  se incluye entre las nuevas del Tesoro  y posponemos su estudio.
El défic it del Presupuesto puede financiarse con rcc irsos
de très orîgenes distintos: Deuda in te r io r , créditos en el ex te rio r, financia-
ciôn m onetaria por el Banco de em isiôn.
L o s  dos pr! meros procedim ientos estân previstos en la 
L .  G .  P.  y s u e t c  r e g n l  a r s c  su u s o  e n  la  L e y  d e  1 b c s u p u e s t o s  d e  c a d a  uflo. 
E l recurso a l Banco de Espafia para una financiacién definitiva nu est! p re -  
visto en  texfo 1 « -ga I a i g u  no,  y  l a  i n q u - e s i ô n  de  rpu e n  l os  o j e a  e s  d e  qu- el  - 
L eg is lador no se ha molestado en p r^ b lb irlo  porque ni siquiera admit» que 
s<- p u e d a n  p e n s a  r  en e l l o  i o i a o ' p o s i b i l i d a d .  L a  L e y  d e  P r e s u p u e s t o s  | a  ra  -  
1980, sin cm bai go,  a dm i te Im p lic itam en te  esta form a de financiacién, pues, 
r l c s p n é s  d e  s n i n a  r '  l u s  i n g r e s o s  p r ' - v i  s l o s  e i m p o r t e  de  D o n d a  i n l . e r i o i -  j  ex  -  
te ri or .au to r i ' / .ar ia,  a n n  re . s ta  un d é f i  ri t d*- 170 m i l  m i l l onr - . s  d e  | iese l ; >s  en -
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yn ûnica fuente de financiacién po.sible es el Banco de Esp.nfla. E l pro lile- 
ma plenso que exige una urgente reglam entacién c la rific a d o ia .
I.a Deuda y em isién m onetaria volverân a ser tocados 
como inslrum entos a l serv ic io  de las nuevas funclones del Teso ro .
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i x .  10. NOTAS
(1) : Ley 11/1977 rie 4 de Enero, G eneral P resupuestaria ,
(2) : En term inus s im ila re s  lo hacia el a r t . 1 de la  Ley de A d m in is ­
traciôn y Contabilidad ^e la Hacienda Pûblica de 1911 deropada por 
la L . G. P.
(3) : Los Organismos autônomos ejercen  dichas competencias dentro de
su âmbito y en los t.érmtnos estahlecidos por la l.ey  (a r t . 11, a.
L . G. P . )
(4) : Las modificaciones mâs Im portantes desde 1944 han sido: D ecreto
30 de M arzo  de 1944 créa la Delegaclôn C entra l de Hacienda, cu- 
yas a tribuciones son reguladas por Orden M in is te ria l de 23 de 
S eptiem iire de 1944.
Decreto  10 de Mayo de 1957, suprlm e las D irecciones G énérales  
del Tesoro , Deuda Pûblica, y Clases Pas! va s cuyas competencias  
son asumidas por la denominada D irecciôn  General del T esoro , - 
Deuda Pûblica y Clases Pasivas, la cual absorbe también los co - 
rnetidus de la Delegaclôn C en tra l de la Hacienda l ’ùbllca. La O r ­
den de 10 de Julio de 1957 d esarro lla  el Decreto precedenle.
Decreto  2764 /67, de 27 de Noviem bre, reorganiza la A d m in is tra  - 
ciôn C iv il para redu cir el gasto pûblico Integra eu la D irecciôn  
General del Tesoro, las D irecciones Générales de .Seguros y 'f ’re -  
supucst.os, que se suprim en. Tam bién quedô suprlm idn entre u lrus , 
la Subsccrelarfa del 'l'esoro y Gasto Pûblico, ci cada por Decreto  
de 10 de Octobre de 1959, abora Integrada en la Subsecretarfa G e­
n era l.
E l Decreto 151/19G8 de 25 de Encro, cstablcce la organizaciôu del 
M iu is te rio  de Hacienda, de acuerdo con los preceptos del D ecreto  
précédente. T.a a n te r io r D irecciôn  G eneral del Tesoro , Deuda Pû­
b l i c a  y Clases PasI vas, pasa a deuoiu i na rsc, después de las nue­
vas integra clones. D irecciôn G eneral de Tesoro y Presupuestos.
D e c  t e l  o  1 3 1 2 / 1 9 7 3 .  d e  2 2  d e  . b d  i o .  e  r e a  l a  S u b s  e e  c e l a  r  i a  d e  P e u . 
nom la T i un n c iera .
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Decreto 1143/74, de 5 de A b r il,  por el que se modificati déterm ina - 
das normas re la tiyas  a la gestiôn de la Deuda y del Gasto P û b li­
co y se créa el S ervic io  de M ecanizaciôn de la D irecc iôn  G eneral 
del 'l’esoro y Presupuestos, Orden de 17 de Mayo de 197 1. d esa rro ­
lla  lo re la tive  a la m ecanizaciôn del Decreto précédente,
Decreto 177/1975, de 13 de F eb rero , por el que se estnblcce la 
estructura  orgânica de determ inados Centres del M in is te rio  de H a­
cienda; afecta a la S ecre tarfa  G eneral d e là  D irecciôn  G eneral del 
Tesoro y Presupuestos.
Orden de l de D ic iem b re  de 1975 reestru ctu ra  la nisma Secretarfa  
G eneral.
Decreto 2289/7G, de 1 de O ctubre, por el que se reorganiza • la - 
Subsecretarfa de Eeonomfa F inanclera  y los Centros D irectivos de- 
pendientes de e lla . Se desglosa la D irecciôn G eneral del 'Tesoro y 
Presupuestos en dos; D irecc iôn  G eneral del Tesoro  y D irecciôn G e­
neral de Presupuestos. 'También se créa la D irecciôn  General de - 
SeguT-os.
11 cal Decreto 15G3/1977, de 4 de .Iulio, por el (jue se rees tru c lu - 
ran determinados ôrganos de la A dm in istraciôn  Central del Estado. 
Se créa el M in is te rio  de Economfg que asume las competencias has­
ta entonces del M in is te rio  de Hacienda, en m a te ria  de polftica fi - 
nanciera. Hanco de Espafia e Institu te de Crédito  O fic la l. Créa la 
Subsec leta rfa de Presupuesto y Gasto Pûblico, que asume las com ­
petencias relacionadas con las D irecciones Générales del Tesoro . - 
Presupuesto, P alrim on io  del l'fstado y Scguros. Suprim e la Subse­
c re ta rfa  de Eeonomfa F in an clera . O rden .de 3 de Octubre de 1977, 
sobre rcorgainzaciôn del M in is te rio  de Hacienda.
(5) ; Las bases légales para la m ecanizaciôn de la contabilidad de gastos
( u ' i b l i c o ) ;  a r cancan del I )cc relu  f!/19(!2 de I G de Encro, dosa r c  d I a d o
en tJrden de 22 de Ener--' del m lmno ano, sustituida por o tra orden 
de 17 de Mayo de 1974.
El Decreto G/19G2 Ma sido derogaclo por la Ley 11/1977, de 4 de
Enero, General Presupues ta rfa .
(G) ■ Real Decreto lî)7 3 /7 7 , de 29 de .Tulio.
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(7) ; Ley 11 /77, de 4 de Enero, G eneral Presupuestaria .
(8) : E xiste ademâs una Ordenaciôn G eneral de Pagos del M in is te rio  de
Defensa , cuyos Ordenadores son nombrados por el M in is tre  de - 
Hacienda a propuesta del t itu la r del Departam ento m il i ta r, (a r t . 76, 
L . G. P. )
(9) : D ecreto  3154/1968, de 14 de Noviem bre y Peglam ento G eneral de
Recaudaciôn.
(10) ; Ley 230/1963, de 28 de D ic iem tire , G eneral T rib u ta r ia .
(11) : Con excepciôn de très  provincias, el serv ic io  recaudatorio  de las
zonas se lleva^a  cabo por recaudadores nombrados por las D lputa- 
ciones , que tiene encomendado el serv ic io , (a rt. 6, 2). La  Diputa- 
ciôn se interpone as i entre las T eso re rfa s  de las Delegaciones de 
Hacienda y los recaudadores. P or no aOadlr nada sustancial esta - 
medlaciôn a la funciôn recaudadora, se ignora en la exposiciôn.
(12) : Sobre la relaciôn ju rfd ica  entre Rancos y Cajas de A horro  con cl
Tesoro  con ocasiôn de la  funciôn colaboradora en el cobro de los 
tr i bu tos puede verse como m agis tra l artfcu lo  del catcdrâtico  (L la 
Universidad de Zaragoza , D. Carlos Palao Taboada. R evista "C rô  
nica T r ib u ta r ia "  n9 13/1975, del Institu to  de Estudioa F is ca le s .
(13) ; E l Reglam ento de la Ordenaciôn de Pagos data de 24 de Mayo de -
1891. El artfcu lo  7 0 .3 . de la !.. G. P. dice : "l-os servic ios de o r ­
denaciôn se acomodarâp al Reglam ento que se apruebe a propuesta 
del M ln is tro  de Hacienda". Sin em bargo, este texto uûn no se ha 
prom ulgado.
(14) : Orden de 30 de A b r il de 1962, en 1. Disposiciones G énérales". E s -
pecifica los casos en que pueden expedirse mandamientos de pngo a 
favor de Habilitados, Pagndor o Dcposi ta rio . M’.ambiôn Orden de 5 
de Julio de 1975.
(15): El Reglamento de Ordenaciôn de Pagos de 24 de Mayo los confi/nira  
ba como rnandatarios de los funcionarios, (a r t. 40, 41 y 45). Ac - 
tualmente con la excepciôn de los Habilitados de Clases Pasi vas. - 
(Dcf.reto di; 12 de D ic iem bre de 1958, reguladora de la profesiôn de 
babilitaflo fie cl as «-s pasi vas), y a I g un caso pa rtiru la  r de ;< i iip'»s en- 
legiados^ los lia bi I i tados son funcionarios de c a rre ra  desginados pa -
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ta  este cargo ÜbrciTiçntc por la Adm iniR lraciôn, ya sean habilita - 
dos para pago de personal (regulados por Decreto 680 /74 , de 28 
de F eb rero ), o bien se tra te  de depositaries para el pago de m a­
te r ia l no inven tariab le  o de otros "fondos librados en firm e "  a fa ­
vor de Ca.jeros para se r distribuidos entre distintos perceptores* , 
(D ecreto  de 14 de D ic iem b re  de 1952).
(16) ; D ecreto  de 20 de Febrero  de 1942, sobre situaciôn y disponibilidad
de fondos librados a ju s tif ic a r  y Decreto  de 14 de Noviem bre de - 
1952, sobre situaciôn y disponibilidad de cantidades lib radas "en - 
firm e " . Norm alm ente los pagos del Presupuesto se realizan  acorn- 
paflando los justificantes del derecho, cuando es to no es posible, 
los pagos se hacen a ju s t if ic a r , (a rt. 78, y 79, L. C. T . ). quedan­
do en este caso a cargo del Habilitado la  carga de la prueha de la 
prestaciôn, ademâs de la del pago a los interesados.
(17) : Sobre los suplementos de créd ito  y créd itos ex traord in ario s , cl ai -
ticulo 74. 1 de la L . G. P. , dice :"Cuando haya de re a liza rs e  con -
cargo a los Presupuestos del Estado algûn gasto que no pueda de- 
m o rarse  hasta el e je rc ic io  siguiente y no exista en ellos créd ito  
o sea insuficiente y no am pliab le el consignado, el M in is tre  de H a ­
cienda , previo in fo rm e de la  D irecc iôn  G eneral de Presupuestos  
y dicta men del Consejo de Estado, e levarâ  al acuerdo del Gobi erno  
la rernisiôn de un Proyecto de Ley a las C o r tes de concesiôn de 
un créd ito  ex trao rd in ario  en ei p rim e r caso o de suplemento de - 
créd ito  en el segundo, y en el que se especifique el recurso que 
haya de financ iar el m ayor gasto pûblico"
(18) : Sobre la tram itac iô n  de estos anticipos, vide: Orden de 29 de M a r ­
zo de 1980 (Hacienda), por la que se reglam entaii los anticipos de
T  esorerfa .
(19) : A L B IN A N A  GARCIA Q U IN T A N A , C. (1)
(20) : G O N ZA LU  Y G O N Z A L E Z , !.. , "Tesoro  Pûblico Espaflol. Sus fun-
ciones". Hacienda Pûblica EspaOola, n? 14, 1972.
(21) : RegUimenlo de 26 de .lunio de 1894 para el ■ desari olln del conveniu
de teso rerfa  con el Banco de Espafia.
122) En una mociôn Coi mulada por un Grupo de T rab ajo  constituido para  
el est iidi'i de bis r el n C1 oi if'.S del Tesnro y el P.aiieo de Espa Ou en -
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d esarro llo  de la Ley G eneral Presupuestaria , se ahogaba por una 
nueva reglam entaclôn de los movirnientos de fondos dentro de la 
euenla efectiva entre la D irecc iô n  G eneral del Teso ro  y las D e le ­
gaciones de Hacienda. La propuesta consistfa fundam entalmente en 
que el Banco de Espafia tra n s fir ie s e  perfodicam ente a la  C entra l 
los saldos de todas las cuentas (enero 1979).
(23) : Estos anticipos eran una de las contrapartidas del Banco por el pri-V
vilegio de em isiôn. Una L ey  de 9 de noviem bre de 1931 elevô esta 
cuantia hasta el 12 por ciento del Presupuesto, pero si e l anticipo  
superaba los 200 m illones de pesetas, devengaba un tipo de in terés  
que era p rogresivo. O tra  T.ey de 9 de Noviem bre de 1939 dejô en 
suspense el tipo de in te rés .
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X. 1. L A S  F U N C I O N E S  M O D E R N A S  D E L  T E S O R O
Aunque cl Tesoro  sea fundam entalmente una instituciôn  
nacida para la funciôn de ca jero  de los fondos pfiblicos, en la época con- 
ternporânea se toman en consideraciôn las repercusiones de sus actuacio^ - 
nés en la creaciôn y circu laciôn  m onetaria y la afectaciôn que ello supone 
para la liquidez general, otorgândole responsabilidades en la gestiôn de la  
polftica m onetaria y del créd ito . E l artfcu lo  108 L .G . P . ,  enumera a par - 
t i r  de la le tra  d) las funclones modernas encomendadas a l Tesoro , que pa- 
samps a an ali/.a r junto con los instrum entos para su consecuciôn. Es de - 
a d v c rtir  que en estas tareas m onetarias el Tesoro  juega un papel subsi - 
d ia rio  y con c ie rta  indefin iciôn, quedando la responsabilidad y protagonls- 
mo para el Banco de Espafia.
X . 2. CO N TR IB U C IO N  A LA L IQ U ID E Z  G EN ER A L
La funciôn la define la le t r a  d) del artfcu lo  108 de la 
L .G .P .  "C o n trih u ir a que el s is lem a financiero nacional tenga el conve - 
ni ente grado de liquidez en eadn coyunturn".
La p rim e ra  cuestiôn es d e te rm in a r cual es el grado con 
veniente de liquidez; en segundo lugar, en qué grado debe eo n triim ir la ac - 
tuaciôn del T e s o r o ,  y finalm ente, que medios ?e em plearân.
Las fil reel rices que bay un de seguirse en cada etapa en 
m a teria  m onetaria y c red itic ia  las sefiala el Gobierno a través del M in is - 
le r io  de Eeonomfa, sieudo el Banco de Espafia su ôrgano asesoi y el prie
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cipal instrum ento de la  polftica m onetaria  del Gobierno (1). En la p râ c ­
tica, al igual que en otros pafses, el Banco, me reed a la inform aciôn  - 
que cen tru liza  y a la cualificaciôn profesional de sus cuadros, estâ l la ­
mado a in flu ir  decisivam ente en las resoluciones gubernamentales sobre 
la moneda y el créd ito , y se convierte en» el â rb itro  de su cum plim iento  
por la situaciôn institucional que ocupa. La d istribuciôn de funclones en -
tre  el Tesoro  y el Banco y la coordinaciôn de sus actuaciones adquiere
m ayor im portancia desde que el segundo sale en 1977 de la ô rh ita  del M i ­
n is te rio  de Hacienda para ubicarse en otro Departam ento. (2).
La contribuciôn especffica que la L . G. P. instrum enta mon
los bonos del Tesoro del artfcu lo  114, que se conciben como un instrum en
to estrictam ente de polftica m onetaria . E l dinero recogido con su em isiôn  
ha de ingresarsc en el Banco de Espafia y sôlo podrâ ap licarse al reem - 
liolso de los bonos. El M ln is tro  de Hacienda podi â acorda r su em isiôn. pe  
ro nada se déterm ina sobre las eircunslancias aconse.jables para su lan za-  
miento, ni las ca racterfs ticas  de la em isiôn. salvo que el plazo de re e m ­
bolso no serâ superior a dieciocho meses.
La Deuda del Estado (véneim iento superior a dieciocho 
meses , (a rt, 101 L. G. P .) , es otro im portante instrum ento de la p o lfti­
ca m onetaria , (3). Aunque teôricam ente sean las operaciones de "open - 
m arket" iorm a mâs adecuada de regu lar la li(|uidez que las em islones  
propiam ente dichas, en Espafia se hace poco uso de las p rim eras , tn tre  
otra s razones porque el m ercado de tftulos pûblicos es muy reducido. Las 
leyes de los presupuestos de cada a ho suelen a u to riza r los im portes mâ.xi_ 
m o s  q u e  p u e d e n  (■mltirse de  Deuda in te rio r, lanl.o del J'.'stado como del le
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soro, Deuda e x te r io r, Cédulas para financ iar la dotaciôn del Tesoro  a l - 
C réd ito  O fic ia l, endeudamiento de los O rganism os autônomos. Dentro de 
los lim ite s  establecidos por la Ley, e l Gobierno a propuesta del M in is lro  
de Hacienda decide e l cuando y e l cuanto, y asi m ism o c l M in is tre  de Ha 
cienda sefiala e l tipo de in te rés , condiciones, exenciones, y demas c a ra c ­
te rfs tica s  de los endeudamientos, (4 ). Puesto que e l producto de estas  
operaciones se in g re s a râ , en todo caso, en e l T esoro , (a r t . 103, L .G .P .) ,  
su em isiôn supone una re tirad a  de dinero p rim a r io  que es sustituido por 
los tftulos sin p erju ic io  de que poste rio rm ente  se afecte dicho producto a 
la finaneiaciôn de gastos.
X . 3. IN T E R V E N C IO N  EN LO S M E R C A DOS DE C A P IT A L E S  D IN E R O , - 
V ALO RES Y D IV ISAS
Esta intervenciôn la debera poner en prâctica el Tesoro  - 
"cuando las circunstancias lo aconsejen y para co n tribu ir a l funcionamien  
to norm al de los m ism os", (m ercados), (a r t . 108, L .G .P . ) .
Niievamente nos eneonl.ramos enn las inte i rogantes p, e - 
vins n la in tervrne iôn , cual es el funeionamif'nlo norm al de los me rea - 
dos? , (.qué eircunstaneias aconsejan la in tervenciôn?, quién la decide 
y en qué grado rosponde e l Tesoro  deI m aidcnim iento de la normalidad? ,
(, cômo se eoordina la a c t u a e i ô n  del Te so ru con la de otros D epartam en­
tos m in iste ria le s , o incluso con o t ra s Dependencia s del m ism o M inisie - 
rio  de Hacienda? .
L a s  e m  i s i o n e s  d e  l a s  d i s t i n t a s  r l a s e ç ;  d e  D e n d a  P û b l i c a  -
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Influyen en e l m ercado de capitales dinero por la cuantia que suslraen y 
por los tipos de in te rés  de los tftu los, aunque e l peso p rinc ip a l. jx)r lo 
que se re fie  re al precio  del d inero, dépende del in terés a pli cable en las 
operaciones del Banco de Espafia, (5 ). P o r otra p arte , las entidades 
bancarias y otros in te rm ed ia rio s  financieros se ven obligados a adquir-ir 
la m ayor parte de las em isiones del Estado y de otros entes pûblicos - 
para cu b rir los porcentajes que deben in v e r tir  en fondos pûblicos, segûn 
la Ley (B), estableciéndose asf un canal p riv ileg iado  para la finaneiaciôn  
de gastos pûblicos.
P a rtic u la r  re levancia tienen a este respecto las cédulas 
de inversion y las dotaciones a l crédito  o fic ia l. Las leyes de presupues 
tos fijan  la dotaciôn global que el Tesoro  harâ a l crédito  o fic ia l, au to ri- 
zando un techo de em isiôn de cédulas para este fin; si la dotaciôn no pue 
de eubrirse eon la colocaciôn de cédulas, puede se r finaneiada m ediante  
anticipos del Tesoro  (7 ). Estos recursos son integrados en e l Instituto  
de C réd ito  O fic ia l y son distribuidos por los Bancos O fic ia les , Junto eon 
otros fondos obtenîdos d irectam ente por e l Instituto o los Bancos en las 
operaciones de préstam o propias de cada una de las entidades (6 ). Los 
créditos analizados a través de estas entidades se situan Jos ûJtimos 
nflos en tor no a l diez por ciento del total de crédito  baneario (Bancos, 
Cajas de Ahorros, m a s bancos o fic ia les ).
I'’n lo (|ue se re fie re  ni mercado de va lores, eJ Tesoro  
no tiene actualmente competencias adm in is tra tivas sobre el m ism o, (9 ).
S in  e?Td>;irf',o ;:l e s  e I l ' e s o  , o  e l  e m  i s o r  m a s  i m p o r f ; m l e  de  d i c i t o  m e r c a ­
do eon  la D e n d a  P û b l i c a .
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E l Estado es ademâs, con gran d lferencia , e l m ayor ac - 
cionista del m ercado, agrupandose la gestion de estos valores en torno a 
dos centre princ ipales: la D irecclôn  G eneral del Patrim on io , y e l Institu
to Nacional de Industria . Aunque todos ellos pertenecen a la Hacienda - 
Publica, (a r t . 2, L .G .P . ) ,  y en consecuencia, de ben fo rm a r parte y eus 
todiarse por e l Tesoro  Pùblico, (a r t .  13, L .G . P . ) ,  lo cierto  es que solo 
los adm inistrados por la D ireccion G eneral del P atrim onio  se hacen flgu- 
r a r  en la cuenta de T e s o re r ia , y son custodiados por la C a ja  G eneral de 
Depôsitos.
P ara los pagos en e l ex tra n je ro  de la A dm in is trac i6n  del 
Fstado y de sus O rganism es autonomes, esta establecido que les in te resa
dos d ir ija n  peticion a l T esoro , e l cual da la orden a l Banco de EspaAa -
que lleva a cabo la situaciôn (10).
E l Tesoro  tam bién concurre d irectam ente a los m ercados
extran jeros en la medida en que se lo autorice la Ley de Presupucstos u 
otra Ley, o bien lute la y avala crédites concertados en dichos rnercados 
por Enticlades publions y privadas, como vercm os en e l epigrafc siguien- 
te.
L a  f u e s l  in u  c l a v e  e n  e s t a  v f u - i e d n d  de iu l e  r v e u c i c i i e s  e s  - 
hasta que punto el 'l’esoro pue de coiio iderarse como ôrgano dccjsorio  de ias 
i i i i s r u n s ,  r>, m e t  '* i i is l  i - u m e i i ln  e j e c a i l o r .
E n  In  t ' ^ i e r e n t e  a la  D e u d a  I ' é l * l i ' r*, l a s  d e r i s i o n e s  de n t  i n 
de  l o s  l f n i i f . e s  a u t o r i z a r l o s  p o r  i . e y ,  e o r r e s p o n ' I ' U i  a l  M i n i s l r r ' *  d e  l i a c i e u ' l a .
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o a l Consejo de M in is tres  a propuesta del citado M in is trô . La D ireccion  
G eneral del Tesoro  es el ôrgano dein fo rm aciôn , estudio y propuesta, po>- 
lo que puede decirse que, en circunstancias norm ales, su opinion sera de 
cisiva para la adopciôn de resoluciones.
En la com pra y venta de acciones y otros titulos rç 
presentativos de propiedades m ercan tiles , e l Tesoro aparece como ca je - 
ro -d ep o s ita rio . pero no como ôrgano de gestion; su influencia en las deçà 
siones hay que buscarla en la partic ipaciôn  en comisiones o Consejos de 
M in is tre s .
X .4 .  E L  TESO FO  A VA LISTA
E l Tesoro  Pùblico responde de los avales contraidos 
por e l Esta do, (a r t . 106 f, L .G .P . ) .  I-æ is  garanties a p res ta r por e l Es 
tado deberân ser autorizadas por Deere to acordado en Consejo de M in is tres  
cuando los prestam istas sean Entidades Pùblicas, o personas naturales o 
ju rid icas  de nacionalidad espaAola si se tra ta  de fin an c ie r inversiones  
afectadas a concesioncs adm in is tra tives que deban re v e r l ir  al ICslado. Cunn 
flo se trn te  fie garanties a personas privarias a c o n c rr ia r en cl c x if'r io r,
O de créditos concertados en e l in te r io r , cualquiera que sea e l bénéfic ia-
rio , la a iitn riza riô n  dchcrâ scr aprohada por l e  y votada en C o rlcs . Los
avales se otorgarân en documentos f i ’-mcdos pur e l M in is tre  de Hacienda 
o por la auloridad en f|uicn cxprcsan i nie dclcf^ic, (a r t . 116-120, L.Çi. 1
E l Tesoro juega un pape] pasivo, consiste nie en en-
b ra r las eomisiones devengadas por los avales prestadms y df' t-esponrler-
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de la am ortizaciôn  y pagp de in tereses en caso de incum plim iento  del deu 
dor p rinc ip a l (a r t . 201 y 116-5 , L .G .P . ) .  La autorizaciôn  y concesion - 
del aval son competencla de autoridades superio res.
Aunque la tarea  especffica del Tesoro  en los avales 
cae en la ôrbita de sus "funciones trad ic io na les", la prestaciôn del a \a l 
no résulta tan fa c il de c la s ific a r: si e l avalado fuese un O rganism e p t- 
blico, cuya caja ad m in is tra  e l T esoro , e n tra ria  en la concepciôn clâsica 
de av a la r a su "c lie n te " . Si se tra ta  de ava lar un créd ite  p a rt ic u la r  
concertado en el in te r io r , sé ria  une intcrvcnciôn en c l m ercado de capita 
les, que deberemos catalogar como "funciôn m oderiia". E n tre  los do: ex 
trem os podemos estab lecer m ultitud  de m atices . Pepârese que los aiales  
que suponen una. canalizacion del crédito  in te r io r  roquieren ser autori'.ados 
por Ley votada en C o rtes , lo m ism o que las garanties en e l e x te r io r a - 
p arti eu la re s , por lo que e l T eso ro , aunque consideremos e l concepto en 
sentido am plio, carece en esta m a te ria  de com petencies. La influencia - 
que pueda e je rc e r sera indirectam ente por sus inform es y nsesoram ioitos  
técnicos.
X .5 .  E L  P P E S ilP U E S T O  M O N E T A P IO  D E L  SECTO P PUPI..ICO
S e  hnn dado varias razones para postular un " P r  su 
puesto del Tesoro  Pùblico" con s’ gel fie a d u  diferente al del "Presupum to  
del Estndo" (11).
le .  E 1 Tesoro  es un m arco ma s compr('ii.'-:i vo qie <d 
Prcsupupsto en cuanto que, si bien todos los dercclios y obligardones p rc - 
Hupuostnrios teiulran rc lle jo  en cl Teso ro  a l scr liquidndos y satisfedios, 
otros muchos de r echos y obligaciones m onetaiios pùblico s, nacidos al
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m argen del Pre.supuesto, fluyen del y al T eso ro . La diferencia npuntada 
es évidente si la coniparaciôn se establece entre Tesoro  y Presupuesto - 
del Estado, pero no se ve d iferencia  de contenido a l re lac io nar los con- 
ceptos légales de los Presupuestos G énérales del Estado (a r t . 48, i,.G . P .), 
y Tesoro  Pùblico, (a r t . 106, L .G . P . ) ,  ambos conceptos engloban al E s ­
tado y sus Organism os autonomes.
Incluso puede sostenerse que nuestros Presupuestos - 
G enerates del Estado contemplan recursos y gastos que d iscurren  fuera - 
del cauce institucional del Tesoro  Pùblico, como son los de la Seguridad 
Social, los eu a les, en form a de estado resum en, son adicionados a los - 
Presupuestos, (a r t . 147, L .G .P . ) ,  pero su te s o re ria  es autonom a de la 
general del Estado.
25. Los Presupuestos contemplan obligaciones a re -  
conocer y derechos a liq u id ar, (a r t .  48, L .G .P . ) ,  e l presupuesto mone- 
ta r io , las ejecuciones de los derechos y obligaciones; son pues dos m e ­
mentos del proceso, generalm ente no coïncidentes en e l ticm po.
Segùn e l a r t ic u le  49, L .G . P . ,  " e l e je rc ic io  presu -
puestario coincid ira con el afio n atura l, y a é l se im putaran:
a) "Los derechos liouidados durante e l m ism o, cual 
quicra que sea el période de que de riven , y b) las obligaciones rccono- 
ci das hasta el fin de] mes de enero siguiente, sicm pre que correspondan 
a adquisiciones, o h ras , serv ic io s , prestnciones o gastos en gçneral. rea 
iizados antes de la expiracién del e je rc ic io  presupuesta.rio y con cargo  
a los respectives erédi le s " .
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En cuanto a los cobros y pagos, e l presupuesto se H 
quidara "e l dfa tre in ta  de à b r il  inm ediato siguiente, quedando a cargo del 
Tc.sot-o P ù b l i c o  lo.s in g re s o s  y  pagos pendiontc.s" (a r t . 8 1 - 1 ,  L .C .P . ) .
39. E l  Presupuesto del Estado tiene una trad ic io n a l 
y rig urosa regulaciôn ju r id ic a , e l del Tesoro  "carece de toda significaciôn  
ju r id ic a "  (12). La ùnica re fe re n d a  legal es e l a rtic u le  115, L .G . P . ,  que 
se lim ita  a im poner la  obligaciôn de e lab o ra rle  a l menos tr im e s tra lm e n te , 
pero sin que se baya regulado su es tru ctu ra , contenido, competencias, - 
e tc .
49. E inalm ente, la Ley de Presupuestos y e l presu  
puesto m onetnrio  tiencn objctivos d iferentes , aunque norm aim ente sean 
rom plem entarios y , sobre todo, son distintas sus preocupaciones y medios: 
En e l âm bito de las funciones ancestrales, las previsiones de la T e s o re ­
r ia  persiguen una gestion financ iera  efic iente en e l espacio y en e l tiem  - 
po, su p rin c ip a l inquietud es la suficiencia d in o ra ria .
Desde la opticn do las llam adns funciones modernas  
del T eso ro  debe ro n trib u ir  a que e l sistcm a financiero  nacional se situe - 
en cada momento en un deseado grade de e q u ilib rio . Aunque es évidente 
que la politica prcsupuestaria tam iuén tiene en cuenta este olrjetivo, sin - 
em bargo el program a del Tesoro  se clabura, uentro de la autorizaciôn pre 
supucstaria, como un plan rie acciôn concrctizada en vis la de las circuus- 
tancias del momento.
En este sentido, rieije considerarse el artieu lo  114, -
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L .G . P . ,  que nutoriza  a l M in ls tro  de Hacienda para e m it ir  Deuda del Teso  
ro como instrum ente de politica m o n etaria . Tam bién cabe que, dentro de 
los mârgenes autorizados, segùn se re c u rra  a financ ia r e l d éfic it de Teso  
re r ia  con anticipes del Banco de EspaAa o m ediante la  em isiôn de Deuda 
flotante, (a r t . 112, L .G .P . ) ,  se busqué un efecto m onetario  determ inado.
E l  a rtieu lo  115 L .G . P . ,  dice que "P o r c l M in is le r io  
de Hacienda se e labo rarà  a l menos trim e s tra lm e n te  un presupuestos mono 
ta rio  del sector pùblico como instrum ente de analisis y para la m e jo r  
gestion del Tesoro  Pùblico".
P arece  d if ic il encontrar un solo p arra fo  del p re c ita - 
do texto que no o frezca du das :
19.  ^ Sigue estando la competencla en e l M in is te rio
de Hacienda o debe considerarse traspasada a l M in is te rio  de Econom ie ? . 
La pregunta surge porque actualmente es este ù ltim o  Departnm ento el res  
pensable de la d isciplina del sistem a m onetario  (13).
2 " . Sc indien que sea confeeclonado ;\J tuenos cada
très  tneses, pero no se dice que periodo deberân ab arcar sus previsiones,
por lo que par r ee (|ue a I meuo.s dfdx ra extcnderse hasta la é laborât ion 
del siguiente presupuesto m onetario,
39. El presupuesto monetario sera del sector pùbli­
co. Su pen cm os que cl sccior pùblico t on.solida'lo y suponcmos lainblcn que 
cl sector pùblico de rcrcrcncin es cl dcfinido en cl artieu lo  13!), de la
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m i s m a  1 -cy ,  a e f e c t o s  cle la  c o n t a b i l i c l a d  n a c i o n a l ;  " a )  A d m i n i s t r a  c lo n e s  
p ù b l i c a s ,  i n c l u i d a  S e g u r i d a d  S o c i a l .  b) E m p r e s a s  p ù b l i c a s .  c) I n s t i t u  - 
c l o n e s  f i n a n c i c r a s  p ù b l i c a s " .
E l  s e c t o r  p ù b l i c o  e s  m u c h o  m a s  a m p l i o  qu e  e l  T e s o ­
r o ,  S e g u r i d a d  S o c i a l ,  E n t i d a d e s  T e r r i t o r i a l e s ,  E m p r e s a s  P ù b l i c a s ,  E a n c o s  
O f i d a l e s ,  e t c .  P a r e c e  c o m o  s i  e l  m i s m o  L e g i s l a d o r  t u v i e s e  " i n  m e n t e "  
u n  s e c t o r  p ù b l i c o  e s p e c i f i c o  en  e l  a r t i e u l o  1 1 5 ,  p u e s  l o  t r a n s c r i b e  c m  m_i 
n ù s c u l a s ,  en  t a n t o  qu e  en  e l  139 u t i l i z a  l a s  m a y u s c u l a s .  P o r  ù l t i m o .  l o s  
p r e s u p u e s t o s  m o n e t a r i o s  e l a b o r a d o s  h a s t a  h o y  i n c l u y e n  u n  s e c t o r  p ù b l i c o  
r e s t r i n g i d o .  c o m o  v e r e m o s  p o s t e r i o r m e n t e .
49. E l  presupuesto s e rv ira  como instrum ente <c ana 
l is is . P ero  nada se dice sobre la clase de analis is , ni los orgnnos que
re a liz a râ n  estos analis is , ni su destine.
59 Tam bién tendra por Finalidad la m e jo r gestinn - 
del Tesoro  Pùblico. i  Se esta haciendo alusiôn solo a la gestion linan 
c ie ra , o tam bién al eu m pli m i en to de las "funciones modernas"^ Si (1 - 
presupuesto m onclario  del que cstamos hablando es mâs am plio que (1 .- 
del Tesoro , éste sera uno de sus componentes y càbe la pregunta de si 
e l Tesoro  debe buscar su m axim e bénéficié o e l del sector pùl)lico.
6 9 . O tra  indecision de esta instituciôn es que <n la
Ley no se encuentra re fe re n d a  alguna a l seguim iento, contro l, publiddad,
e tc .,  que légicamenl.e debiera segutr a cualquiep planifi« af i o n .  P I a tf« u 
lo 131 orden a que sean rem itidos a la Corn i sien de Presupuestos dr> as
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C ortes y publicados en el Boletfn O fic ia l del Estado, dates mcnsuales sobre 
m ovim ientos y situaciôn del Tesoro , pero sin re lacionarlos para nada con - 
nuestro presupuesto m onetario . I.,o m ism o cabe d ec lr sobre los estados de 
T e s o re ria  que deben fo rm a r parte de la Cuenta G eneral del Estado, (a r t. - 
133, L . G. P. )
En la actualidad por el M in is te rio  de Hacienda se élabora  
un presupuesto m onetario  del sector pùblico para todo el e je rc ic io  (14), y 
sucesivos presupuestos con periodicidad mensual.
La difusion de estos documentos es restringida y se u tiliza  
como documento interno de trabajo  para las autoridades de la A dm in is trac ion .
La estructura del presupuesto m onetario  es la siguiente:
t" . - Ingresos y pagos presupuestarios, (excluidos residuos 
de e je rc ic io s  cerrados y los ingresos por endeudamiento).
2 " . -  Operaclones extrapresupuestarias (Atu-xo, A p fix lire . 
Hecursos Locales, e je rc ic io s  cerrados, etc. )
3 " . -  CuenIa del Crcrlito  G fic ia l en el P.anco rU' Espafla.
4", - Cuenfas transi tori as del Tesoro en el P .a n c o  rle Es pa -
fia , (antécédentes o conseruencias del juego de otras cuenlas, tales como
"a ju s tif ic a r" , serv ic io  financiero de la Deuda. tasas y exacciones p a ra fis -
cales. etc).
E s p a f i a .
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59. - Cuentas cle Organism os Autonomo.s en el Banco de 
6 9 .-  Créditos del Banco de EspaAa a O rganisinos Auto- 
79. - Fondos de la Seguridad Social en el Banco de EspaAa.
De acuerdo con lo a n te r io r, lo que se estâ anallzandc son 
los cobros y pagos que el Banco de EspaAa deberâ re a liz a r  por cuenti del 
Sector Publico, sin considérât- los ingresos o pagos del Sector que no ten - 
gan su re f le jo  d irecto  en el Banco de em isiôn. Recordem os que Entidides  
T e rr ito r ia le s , Seguridad Social y E m p iesas Pùblicas, (intégrantes del .Secr 
to r Pùblico a los efectos de la Contabilidad Nacional), no tlenen n ortn ilm en- 
te depositados sus fondos en el Banco de EspaAa, sino en la Banca privada. 
La cuenta que pueden tener ab ierta en el Banco de EspaAa suele tener por 
finalidad cl abono de las subvenciones por el TCsoro u ottos O rganisnos - 
pùblicos.,. de donde son sacados por la Entidad b enefic iaria .
E l saldo de los flujos del presupuesto m onetario  serâ com - 
pensado: a) si es d e fic ita rio  para el sector pfddico, aumentando el erueuda- 
miehto in te rio r o ex te rio r, o aumentando el saldo deudor en el Banco de - 
EspaAa. b) Si es ucreedor, con operaclones inversas a las de a).
La inform aciôn del citad<j documento es muy valiosa para 
la autoridad m onetaria que puede considérar  sus datos como facloi es iul6 - 
nom os en el proceso de creaciun y anulaciôn de activos fin a tic ie ro s  y ac - 
tu ar consecuentemente sobre el resto de los factures que d é te rm in an b li - 
quille-/, del s is lenia.
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Finalm ente, digamos que, por el m ism o M in is te rio  de H a­
cienda se elaboran estandos-in fo rm es de liquidaciôn del presupuesto m oneta­
rio  del Sector Pùblico, los cuales tienen una difusiôn mâs a ni pli a aunqut- cn - 
rezcan de significaciôn ju rid ica . En estas llquidaciones no se. hace re feren  - 
cia a las previsiones de que venimos hablando.
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X . 6. NOTAS
(1) : îvcy 2/f)2, do 14 de A b r il,  sobre bases de ordenaciôn de créditos
y  de l a  b a n c a .
(2) : R eal Decreto 1558/1977, de 4 de Julio.
(3) La Deuda Pûblica, se régula en el T itu lo  IV , a rt. 101-105, L .G . T .
(4) : V e r como ejemplo el a r t . 23 de la I.,ey 42/1979, de 28 de D ic ie m -
bre, de i^rcsupuestos G énérales del Estado para 1980.
(5) Estos tipos son fijados por el M in is tre  de Econom îa, de acuerdo 
con el Gonsejo de M in is tre s , a r t . 10-c, D ecreto  Ley 18/1962, de 
7 de Junto.
(6) : Este coeficiente lo establece la Ley 13/1971, de 19 de Junio, en su
Disposiciôn Adicional 49.
(7) E l arlfcu lo  24 de la Ley de Presupuestps para 1980, fija  esta ap o r-  
tacién global del Tesoro  en ciento sesenta y cinco m il m lllones de 
pesetas para el e je rc ic io .
(8) : Los P.ancos O fic ia les son: de C réd ito  ind u stria l, de Crédito  A grfcola,
de C réd ito  a la Construcciôn. de C réd ito  Local, llip o tecario , C ré d i­
to Social Pesquero. La Ley que rige el C rédito  O fic ia l es la de 19 
de .Tiiniu de 1971, y Real D ecreto  de 13 rie F eb rero  de 1979.
(9) Di cba s eompelencias son flo la D irf'cciôn Cene i a I de l ’olftica l'i nan- 
cie ra  ciel M in is te rio  de Economîa y Com ercio.
(10) ; Los pagos de la A dm I ni stracif'in en el exlirm jf-r n  se t igen fcindaniental
m ent e por Ley de 31 fie D ic iem b re  de 1941 y Decreto Ley 2799/1969, 
de 14 de Junio que integra el Institute EspaOul de Moneda Ext» anjei a , 
(encargarlo lias'ta en ion cesd e los pagos en el e x te r io r), en el Banco 
fie EspaOa.
f i l )  : F U E N TE S tp iIN T A  NA. E. f59), p. 13 y ss.
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M ARRO N, A. (98) .
C A LVO . S. 1C. Y PEINA DO, .1. L . (33)
(12) : A LB IN A N A  G A R C IA -Q U IN T A N A , C. (1), p. 213
(13) : Decreto  de 4 de .Tulio de 1977
(14) : Sobre la elaboraciôn del presupuesto m onetario  en EspaAa, vide:
FRANCES SAN CHEZ. F. L . , (55).
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XI. 1. T E S O R O  P U B L I C O  Y  B A N C O  D E  E S P A R A
Ademâs de que el Banco de EspaAa deba considerarse  
como el origen y térm ino de la T e s o re ria  del Estado, Tesoro y Banco - 
actuan como instituciones com plem ents rias , como ruedas m o trices  en el 
engranaje de la politica m o n eta ria -fis ca l, por lo que es necesario a iia liza r  
las relaciones entre ambos para com prender adecuadamente el Tesoro  Pu. 
Illico.
E l Banco de EspaAa es una entidad de Derecbo pnbiico,
cuya actuaciôn se régula por Ley  especffica, o en su defecto, por la I,ey
de Proced im lento  A d m in is tra tiv e , sin que le sean de aplicaciôn las ieg is - 
laciones sobre Contratos del Estado, P atrim onio  del Estado, G eneral P re -  
supuestaria, ni de O rganism es autonomes. Las operaclones que rea lice  y 
rcdaciones ju rfd icas que mantcnga se rigen por Derecbo^ privaclo, salvo cuaii 
do el Banco e.jei za potestades pùblicas. (a rt. I y 2 de Ley 30/1980, do 21 
dé Junio).
El objelo del Banco se espccifica en el a rtic u le  30 de la 
m ism a Ley, como sigue:
" E l Banco de EspaAa tendra a su cargo la puesta en c ir -  
oulacion do la nionoda itio-t.i I ica y la omisiùn de ios biiletos do eu i so legal
y ad m in is tra râ  y regularn la ci rculacién de monedas y lit II êtes dë aouordo 
con las necesidacles do la economia; p res tarâ  grntuitam ente ios servic ios  
ünancieros de la Deuda Pùblica y los demâs de T e s o re ria  del Estado; ac- 
tuar.i como Banco de Banoos, ce n tra liza râ  las réservas m olâiicas y de d i­
visas y el mo V i m i on 1 ,0 de los oobi (;s y pagos con el i;x to rior, y dosa r roi la -
394.
râ en sus vertientes in te rio r y e x te r io r  la politica m onetaria de acuerdo 
con los ol)jetivos générales fijados por el Gobierno, instrumentândola^ del 
modo que considéré mâs adecuado para el cum plim iento de los fines a a l -  
canzar, en especial el de salvaguardar el va lor del d inero. A sim ism o el 
Banco de EspaAa e je rce râ  las funciones re la tivas a la d isciplina e inspec- 
ciôn de las Entidades de créd ito  y ahorro  en él registradas y cualesqtiera  
otras que le encomienden las Ley es.
E l Banco de EspaAa in fo rm arâ  y asesorarâ a l Gobierno en 
todas estas m aterias , pudiendo torn a r la in ic ia tiva  en la elaboraciôn ce los 
in form es, s iem pre que lo estim e conveniente para los intereses genemles. 
Asfm ism o in fo rm arâ  a las Cortes Generates a solicitud de éstas, sigiiendo  
los cauces que al efecto se establezcan. "
P or una parte el Banco, en el esquema del Tesoro  tradi- 
cional actua como depositario final de los fondos y como prestam ista, es 
una funciôn pasiva. P or otro lado. Banco y Tesoro comparten las furclones 
de mantenirniento de la liquidez , del va lor del dinero y. de interverr.iôn en 
el mercado fie ea pi la les.
X I .  2. E l .  B A N C O  D E  E S P A N A  D E P O S I T A R I O  D E  F O N D O S  P U B L I C O S  Y  
P R E S q V \D O R _  G R A ' t  Ut r o  D E L  S E R  V I C K )  D E J I T I S O I I
A l  analr/.’i r  los c o b r o s  y pa g o s  del T e s o r o  ya f | U c f lé  p;> l.en- 
te como todos bjs flujos de cobros del Tesoro se d ir ijen  al Banco de Es^ia 
Aa y todos los pagos salen del m ism o Banco; de tal m anera que las >fici - 
nas recauclatorias en los cobros y las cajas o habilitaflos en los pagis son
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estaciones cle trans i to hacia y del Banco de EspaAa, donde son custodiados 
los fondos.
Esta funciôn es em inentem ente pasiva, en el sentido de - 
que el Banco se lim ita  a re a liz a r  las ôrdenes que recibe de su clien te, eon 
la e a ra c te ris tica  de la gratuidad del serv ic io . La L . G. P. en el artfcu io  - 
109-1, se expresa asf; "E l Banco de EspaAa re a liz a râ  gratu itam ente los s e r ­
vicios financières de la Deuda Pùblica y los demâs de T e s o re ria  del Estado"
E l texto debe entenderse intercalando la daùsula - "por eu en 
ta del T eso ro ” - ,  ya* que lo que se quiere dec ir es que el Banco soporlai-â 
los costes del se rv ic io  de coljros y pagos que re a liz a râ  por cuenta del Teso­
ro. La re fe re n d a  especffica a la Deuda parece supérflua y ecpiîvoca. f’a re -  
ce supérflua porque ya quedarfa incluida en el concepto genérico cle " Teso- 
re rfa  ciel Estado", y lo que es mâs reprobable, la exprcsiôn "s erv ic io  Iinan - 
ci ero de la Deuda" résulta equfvoca, pcirque parece ind icar c|ue el pago cle - 
am ortizaciones e intereses de la Deuda c o rre rân  a cargo ciel Banco, lo - 
cual es falso.
El servicdo de lesrjrerfa  del Es ta do vicric prestânflosi' qr.'t- 
tuitam ente de form a In in le r rumpida a lo menos desde 1888; la contra près ta - 
don  principal para el Banco provenla ciel p riv ileg io  de emisiôn de b illetes  
y de los hipotéticos depôsites del Tesoro . En mi opiniôn deberfa re form u - 
larse este juego de compensadones por m ùltip lcs razones. l ’o r cjeorplo. es 
mâs propio deci r c|uc d  Banco de T.’spaAa rea liza  la funciôn pùblica do la enû 
siôn de b illetes légales, que no d ec ir rpie tiene el pr iv ileg io . los pr incipios 
presiipuesta fios espeeialm ente el de la uni versalidad. exigea (gu' los rosies  
del serv ic io  de la Tesot c i fa ligur en en el Presupuesto de gasios.
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X I .  3. E L  B A N C O  D E  E S P A N A  C A M A R A  D E  C O M P E N S A C I O N  D E  P A G O S  
P U B L I C O S.
E l Tesoro  en sentido es tric to  centra llzn  los fondos de un 
conjunto de organismos o entidades dotados de c ie r ta  personalidad fin an c ie ­
ra. Tanto el Tesoro  como sus ''c lientes'' tienen cuenta en el Banco de E s -  
paHa y a través de estas cuentas rea llzan  las transferencias m onetarias.
Son, por o tra parte , num erosis im as las cuentas ab lertas  
por el Tesoro en el Banco de EspaAa, bien por la T e s o re r ia  C entra l, las 
Delcgaciones , agentes recaudadores y pagadores (ve r mâs adelante, Cuen­
las del Sector Pi'ihltco en el Banco de EspaAa). Las dos razones principa - 
les por las que se rea lizan  transferencias de unas a otras cuentas son; d ls - 
trihucién espacinl de fondos, segfin la carencla. o excedente de tesorerfa  de 
las respectives oficlnas; asignaciones provisionales que pueden tcnei los co­
bros o pagos en el momento de su efectividad y que exigen postericres a p ll-  
caciones.
A efertos I nfo rntn ti vos de la poll t ir  a tm uietaria es muy - 
im portante que se cornputen independientemente los cobros y pagos que se - 
compensan en la constelaciôn de cuentas ciel Banco cle EspaAa, los cuales no 
al teran la liquidez fiel sistem a, de ac|uellos otros que mu ta ndo el saldo glo- 
I ta I cle los flepositos en el Banco de i'ispana también a lie  ran la li(|U idez. El 
sistema actual de f'ontabi liflad estâ eoncn bido de espaIdas a c;ste objet i v o .  ne 
cesitando re ca irrir  a los balances del Banco pa ra de duc il los pagos y cobros 
que con térm ino en el e x te r io r ciel Banco ban teniclo Iig a r .
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Los abonos que el Tesoro ordena a las cuentas de sus 
' d ien tes” en el Banco de EspaAa podrfan considerarse con algûn s ig n ifica -  
do m onetario , en él sentido de que los tltu la res  dispondrân de inmediato 
de su saldo. Esta circunstancia ha motlvado que en determ inadas ocasiones 
las autoridades del Tesoro  hayan atemperado el ritm o  de las cltadas tra n s - 
ferencias con finalidades m onetarias.
X I. 4. E L  BANCO DE ESPAR A PR E S TA M ISTA  D E L  TESORO
No puede considerarse con propiedad que el Banco de E s - 
paAa sea el hanquero del Tesoro , pues si bien éste ha de depositar todos los 
fondos en aquel, para el Banco no supone ninguna clase de recursos financie­
ro s con los que negociar préstam os, sim plem ente una obligaciôn de re c ib ir  - 
los, custodiarlos y entregarlos cuando lo requ iera  el depositante y, todo eilo, 
gratu itam ente. Tampoco la autorlzaciôn  que el artfcu io  112 a) 1,. C. B. conce­
de al Tesoro  para ordenar al Banco que pague hasta un descubierto en la - 
cuenta global del Tesoro de un doce por ciento de los créditos para gastos 
que autoricen los Bresupuestos Générales del Estado del* propio e je rc ic io  , 
y la correspondiente obligaciôn del Banco de a tender los ci tadns pagos. pue­
de decirse con propiedad que sea un préstam o del Banco al Tesoro, ya que, 
por un lado el Banco no prescinde de ningùn active financiero que entregue 
en préstam o, por otra parte , el Tesoro  dispone de este "aniicipo ' gratui - 
lamente.
Hesulta asf que el procedim lento debe consider arse , mâs 
que desde el ângulo financiero. desde la perspectiva de que en una concep - 
ciôn de un cquil i In io  al final del eje rc ic io  entre cargos y abonos en las eu mi
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fas del Tesoro  en el Banco, el desfase que en cualquier momento puech ha- 
her a favor de los p rim eros se mantenga dentro de un lim ite . Es deci*, es 
antes una regulaciôn m onetaria  que financiera .
Bepârese en que la L . G. P. no establece mecanismo algu- 
no por el cual el Banco de EspaAa concede préstam os a medio o largo p la -  
7,0 al T  es< ro y mucho menos a fondo perdido. Es de la m enta r  la laguna 
leg is la tiva , como lo prueba el heclio de que para 1981, a tenor de la Ley 
de presupuestos del e je rc ic io , la salida de fondos pùblicos desde las cientas 
del Banco superaru en un diez por ciento a las entradas ,(3 ) .  No se t ata de 
la insuficiencia de tes o reria  comentada a rr ib a , sino de una insuflcienca de 
prevision de ingresos o rd in aries  y ex traord inarlos para compensai- los pagos 
autorizados y que, mâs por exclusion que por preceplo expreso, debelâ bus - 
carse su contrapa rtida en la em isiôn m onetaria . ?Qué razones pueden avala r 
la indefini ciôn y hasta parece que la ocultaciôn deliberada de esta cueitiôn - 
por parte del Legislador? .
Con independencig de los anticipes directes al l esoio con- 
si derados antcrio  r m ente, los Organism os autônomos del Es tado, con a ito ri - 
zaciôn del Cobiernn y fient i de los Ifrn ib 's fijados en sus respect i vos p re ­
supuestos, pueden concerta r operaclones de crédito a cor to plazo, y ce te ­
so re rfa  pa ra e| e jer< ir io . (a rt. 113, I ,. f I. I ’ . ). I ,a 1 , e y  n o  firevf- (|ue <stos 
ci’t'flitos sean ronc edidos por el B- x d e  Es pana, mâs bien, a ieniéndmos al 
font exto y a la i nsti t uciona I i dad del B;inco y a la na tu raie/,a "siii génois" 'h' 
sus préstam os, parece que no lo au toriza . Sin embargo, la reali dad ts que 
f'I Col)ir*rno iililiza  profnsam enlf' el Bancf* de end s iôn pa ra ' oncedei rrf alitos 
o sim plem ente subvenciones a organism os o mn prcsa s es t;d a les a foino p e r ­
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d id o ,  q u e  s o n  c a n c e l a d o s  p o s t e r i o r m e n t e  c o n  c a r g o  a l  P r e s u p u e s t o  de  E s t a ­
do . E s t e  e n d e u d a m i e n t o  de l a s  e n t i d a d e s  e s t a t a l e s  f r e n t e  a l  I n s t i t u t e  d e  E m i ­
s i ô n  s e  l e  c o n o c e  c o m o  " r e c u r s o  i n d i r e c t e  a l  B a n c o  de  E s p a A a  ”  y  t i e n e  
i d é n t i c o s  e f e c t o s  m o n e t a r i o s  q u e  s i  e l  t i t u l a r  i n m e d i a t o  d e l  c r é d i t o  f u e r a  e l  
T e s o r o .
L a  p u e s ta  en  c l r c u l a c i ô n  de  c a n t i d a d e s  a d i c î o n a l e s  de  d i ­
n e r o  p r i m a r i o ,  a u n q u e  nb  s e  o r i g i n e n  p o r  e l  p a g o  d e  o b l i g a c i o n e s  p ù b l i c a s ,  
t a m b i é n  s o n  u n a  f u e n t e  de  r e c u r s o s  p a r a  e l  T e s o r o :
S i  s e  t r a t a  de m o n e d a  m e t â l i c a ,  la  a c u A a c iô n  c o r r e  a c a r ­
go d e l  T e s o r o  (a n t^ g u o  d e r e c b o  de  r e g a l f a ) .  L a  m o n e d a  a c u A a d a  es  d e p o s i t a -  
da en e l  B a n c o  de  E s p a A a ,  c u a n d o  é s t e  l a  p o n e  e n  c l r c u l a c i ô n  a b o n a  s u  i m ­
p o r t e  en  la  c u e n ta  g e n e r a l  d e l  T e s o r o .  L a  d i f e r e n c i a  e n t r e  e l  v a l o r  n o m i n a l  
y  e l  c o s t e  de  a c u A a c iô n  es en  b e n e f i c i o  d e l  T e s o r o .  L a  L e y  de  P r e s u p u e s ­
t o s  de  c a d a  e j e r c i c i o  f i j a  e l  l i m i t e  m â x i m o  de  m o n e d a  m e t â l i c a  q u e  p u e d e  
h a b e r  en  c i r c u l a c i ô n ,  s i  b ie n  l a  d e m a n d a  d e l  p ù b l i c o  s e  s u e le  c |u e d a r  po  r  - 
d e b a jo  d e l  l i m i t e  a u t o r i z a d o .  L a  i m p o r t a n c i a  de  e s t a  f u e n te  f i n a n c i e r a  es - 
pc( ]ueA a  p a r a  e l  T e s o r o .
La em isiôn de papel moneda es competencla cxclusiva 
del B a n c o  y figura en el pasivo de su balance, jnnlo eon la  moneda m e tâ li­
ca, como contrapartida principal f'e Ica e ié d ilo s  concedidos. En este caso 
el Tesoro no reclljc  ningùn beneficio inm ediato, a menos que fuere ei be - 
nefic iario  de los créd itos. Sin enibargo, los créd itos del Banco a l sector 
pfivnfio. produef-n intereses, eon cuyos rendim i entos el B a n c o  sal is f . - iee  e l  
coste de s u s  serv ic ios, incluidos los que presta al T e s o r o ,  y la rlifereneia
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es computacla como beneficio y abonarla al Tesoro  como ingreso p resup jes- 
ta rio . Résulta asf que con el beneficio de la em isiôn de moneda se satisfa- 
cen extrapresupuestariam ente una se rie  de serv ic io s  pùblicos, los prestados 
por el Banco, cuya conveniencia de inclusiôn en el Presupuesto podrfa d is ­
cuti rse, y el sotn ante es un ingreso presupuestario .
Como procedim lento p re tô rito  de financiaciôn del Tesoro  
por el Banco de EspaAa puede c ita rse  la pignoraciôn de la Deuda Pùblica. 
Desde 1851 a 1917 el Tesoro entregaba directam ente Deuda al Banco para re -  
ducir el saldo deu dor de su cuenta. En el periodo 1917-1957, la Banca p r i ­
vada subscribfà las em isiones de Deuda para p ignorarlas ventajosamente en 
el Banco de EspaAa. En ambos casos se daba m onetizaciôn de la Deud» P ù ­
blica. A p a r t ir  de 1958 fué suprim ida la pignoraciôn autom âtica con el p ro - 
pôsito de que la Deuda pudiera se r u tilizada como instrurncnto de polft en 
m onetaria. l.os tftulos em itidos antes de 1957 siguen gozando de este f r lv i -  
legio.
X I. 5. CU E N T AS D E L  S E C N ^ 9 „ DE E!^AjQA
E l Banco de ICspaAa, pai a ei anùlisis de los factures ex- 
plicativos de la Base M onetaria, considéra el Sector Pùblico integrado poi" 
A dm inistracion BùbUca y O rganism os O fic ia les (4), agrupando las cuentas 
de la p rim era  en slete apartados y las de los scgundos en dos t qm se 
transe ri ben a continuaciôn con el eniinciarlfi de las cuenlas mâs signi firal.i- 
vas.
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A )  A D M I N I S T R A C I O N  C E N T R A L
A-1. C U E N T A S  C O R R I E N T E S  D E L  T E S O R O :
- D irecc iôn  G eneral del Tesoro .
- Delegaciones de Hacienda.
- C aja G eneral de Depôsitos.
- Servicio  de Loterlas.
-  Cuenta Especial del C réd ito  O fic ia l.
- C ontrapartida del oro del Tesoro.
A - 2 .  S E R V IC IO  F IN A N C IE R O  P E  DEUDAS .:
- P o r pago am ortizaciones e intereses de la Deuda 
del Estado.
- Banco de C rédito  a l a  Construcciôn. Sei vicio de 
Deuda.
- Coinisiôn A d m in is tra tiva  de Puortos . Servicio de 
Deuda a cargo del Estado.
- .lunta de Ob ras del Puerto. Servicios Deuda.
- Renfe. Servicios de Deudas.
A -3 . UIM-MIACIONES C:UN 1:1. EX TE R IO R :
1
- Cuenta O rd in a iia
- Ingresos D irectes
- Provision para cobertura créditos docurnentarios
- Autopistas de peaje.
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A -4. O T R A S  C U E N T A S :
- Plata rerogida por cuenta del Tesoro .
- Fabrica Nacional de Moneda y J'im bre , por entrega  
dc monedas.
- Tesoro. Saldo pendiente regu larlzaciôn , (1970)
- Tesoro . P or acuerdo de la C . O .  A .E .  (1970)
- Tesoro . Saldo del pago de las acciones del Banco 
E x te r io r  de EspaAa.
- Tesoro. Saldo créditos Ley 31/1973.
- Tesoro. Saldo anticipos Real Decreto Ley 35/1977
A -5 . M O N EDA M E T A L IC A :
- Mrmeda m etâlica en Caja.
- Moneda m etâlica en circu laciôn .
A -6 . C U ENTAS T R A NS ITO R IA S:
- Cuentas restringidas de recaudaciôn.
-  Tasas y exacciones parafisca les. Sueur sales.
- Tasas y exacciones p arafisca les. C entral.
- Fondos del Tesoro  librados en firm e
- F i in d o s  d e l  t c.so r o  a j u s t i f i c a r .
- Talones pendientes de pago.
A r7 . BONOS D E L  TESORO
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B )  O R G A N I S M O S  O F I C l A l . E S
B-1. C U E N T A S  D E  D E P O S I T O S :
- P revios a la itnportaciôn.
-  A la vista.
B -2 . C U E NTAS DE C R E D IT O :
- A Organism os agrico las .
- S. N. P. A. (Servicio  Nacional de Productos 
A g ra rio s ).
- C .G .A .T .  (C o m isarfa  G eneral de Abastecimien^ 
toB y T ran sp o rtes ).
- C. C. E. V. (Comisiôn. Com pras Excedentes de 
Vino).
-  F .  O .  R .  P .  P .  A .  ( F o n d o  de  O r d e n a c iô n  y  R e g u l a ­
c i ô n  de  P r o d u c t o s  y  l ’ r e c l o s  A g r a r i o s ) .
-  1. F .  P . F. T .  ( I n s t i t u t o  d c  F o m c n t o  d c  l ; i  P r o d u c  
c i ô n  d c  Fi b r a s  T e x t i l e s ) .
- A Organism os no agrico las.
-  IN I  y  s u s  c m p ie . s a s
- RENFE
-  ' l ' a b a c a l e r a .
-  S e g u r i d a d  S o c i a l
- O tros.
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I.a cuenta co rrie n te  de la D irecc lôn  G eneral del Tesoro  es 
la cuenta principal de la cual todas las demâs son subsid iaries, bien d ire c ­
tam ente, bien a través de las o tras, espeeialm ente de las cuentas de las D e­
legaciones T e rr ito r ia le s . 'Tanto la cuenta dc la D irecciôn G eneral como la de 
las Delegaciones, tienen entradas y sali das con procedencia o destino fuera  
del c ircu ito  del Sector Publico en el Banco de EspaAa, con origen o térm ino  
en las cuentas de este c ircu ito , y transferencias en ana bas direcciones entre
La Caja G eneral de Depôsitos funciona como un banco de 
depôsitos que pone los fondos que recoge a disposiciôn del Teso ro  (6).
E l Servicio  Nacional de L ote rias  en la p râc tica  es una ex- 
plot.aciôn a i tônoma cuyos resultados netos se ingresan en Presupuesto (7). La 
Cuenta Especial del C réd ito  O fic ia l tiene ca râ c te r extrapresupucstario; sus - 
entradas provienen principalm ente del proflucto de la em isiôn de cédulas pa - 
ra inversiones y sus salidas por entregas a las Entidades del C réd ito  Ofi - 
ci al (8).
l'il oV'o, t a n t o  a m o n e r l a f l o  c o m o  e n  l i n g o l e s ,  p i  o p i c d a d  d e l
T e s o r o  e s t â  d e p o s i t a d o  en  et P .an eo  d e  E s p a A a  y c l  T e s o r o  l o  c o u s !  f i e r a  p a r ­
te  i n t é g r a n t e  de  s u  c u e n t a  c o r r i e n t e .  P o r  o t r a  p a r t e ,  e l  c i t a d o  o r o ,  a l  i g i i a l  
q u e  e l fp ic  es  p r o p i e r i a f l  f ie l I la m <). fo  t i ii a pa i l  e fie l a s  "  r  i s e  i va s i x 11 r i o nos  
lo  q u e  o b l i g a  a J u e g o  s c o n t . a b le s  en e l  P-oncc p a r a  q u e  f i g u r e  c o r n o  un p a s i v o  
f r f ni f* a I T e s o r o  v un a c l iv 'o  ex  I f  r i  o r .  L a  f | e l f  i i l a i i ô n  d e  e s  I a s  pa r  I i da s d e  o r o  
p o r  e l  T e s o r o  es  e v i d e n t e m e n t e  un a n a e r o n i s m o  d e  la  é p o c a  e n  q u e  e l  B a n c o  
e r a  p r o p i e d a r l  p r i  va da v rd T e s o r -o  m f i v f a  e i i e n l a s  fie  |u -s f ' l  a s - o  r o  ( 9 ) .
L o s  g r iq j o s  «le c u e n t a s  d e l  s e r  v i c i o  f i n a n c i e r  f) d e  la D e u d a  
V fie o p e r a c i o n e s  «ni fd e x t e r i o r ,  r e e o g e n  a n t i f d p o s  di I l ’. a n e o .  f |ue  d e b e r â n  -
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fier carpados finalm ente, cuando el Teso ro  lo ordene, en la cucnta c o rr ie n -  
te.
E l mlsiTio carâcloj- de pamivom del I'e.soio Ucnen los s a l-  
dos de la agrupaciôn "o tras cuentas"; en unos casos por créd ites especffl - 
COR concedldos directam ente al Teso ro , en otros porque el Es ta do se ha hc- 
cho cargo de deudas de Organism es autonomes para con el Banco. Salve las 
cuentas por recogida de moneda por cuenta del Tesoro , cuyo saldo deudor - 
se alim enta confinuamente al r e t ir a r  moneda, el reste de las cuentas tiene 
un acusado m atlz  de trans ito riedad. P o r ejem plo; al nacionalizarse el Banco 
E x te rio r .de EspaOa (1971), los pages por indem nizaciones los rea lize  el Ban­
co de Espafla, quien ha de se r reem bolsado paulatinam ente con cargo al P re- 
supuesto; el Tesoro  se liizo cargo de créd ites concedldos a la C o m isarla  de 
Aliasteclm lentos y T ran sp o rtes , a la Com lsiôn de Com ptas de Excedentes 
de Vino, y al extinguido Institu te de Fom ente de la Producciôn de F ih rns - 
T extiles , a r t . 35, Ley 31 /1973, y la cuenta se va ahonanclo de acuerdo con 
las constgnaciones presupuestarias, etc.
Ya indicamos an terio rm en te  que la moneda m etâlica  es 
acuHada por cl l'csuro, el cual la reconoce conio pasivo fren le  al pûhlico; 
e| Banco, por su p arle , rla cl m ismo Ira ta m ien lo  a la moneda m elü lica que 
a los b illetes; es un pasivo de su balance. Equivale a que el Banco de E spa- 
na l.otna a prAsI.amo sin inlcré.s la moneda rnel.'ilica del Tesoro y la ic in le -  
gra cuando la re t ira  de la c ircn lae 'on . P u r razones de anâlis is m onetario  
( I Banco lit?va dos suhcuenlas: moneda m etâlica  en 1 as Cajas d<;l Banco de 
l ' i s p a f ia ,  y  moneda m etâlica en circu laciôn .
I ,a f l e t r i m i  n a e iô n  f ie  ' ' m o n t a s  t r a n s l l o r i a s  ' r f h e d e c e ,  no ;<
( 111 c su ap( i t n r a  l i a y a  si do ocasional y  para tienqto lim ita  do, (eomo ocurrf?
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con las agrupadas en "otras cuentas"), slno a que cumplen una funciôn puen  ^
ip entre la "cuenta co rrien te" y los deudores y acreedores del Estado. Po - 
demos a su vez suhdivddirlas en dos subgrupos "cuentas trans ito rias  de co - 
liros" y "cuentas trans ito rias  de pagos".
Las "cuentas restringidas de recaudaciôn", una por cnda 
oficina recaudadora de Hacienda, recojen los Ingresos de recaudaciôn que son 
transferidos los dias 15 y iiltim o do cada mes a las cuentas dc las Deloga - 
clones provincia les o a la de la D ireccion General del Tesoro .
T.as tasas y exacciones parafiscales recaudadas por las D e- 
legaciones u Organismos compétentes deben ser transferidos los dfas 10 y 25 
de cada mes a la cuenta de la m ism a naturaleza de la C entra l, para se r in -
grcsados en la cuenta co rrien te  cuando la D ireccion del Tesoro  lo ordene.
Las cuentas de "fondos librados en firm e "  y "a ju s tlf lc a r"
recogen fondos procédantes de los Presupuestos Generates del Estado ptes -
tos a disposicion dc los pagadores para que estos satisfagan las obligaciones.
1 .OS f o n d o s  l i b r a d o s  " e n  f i r m e "  p r e s u p o n e n  en  p r i n c i p l e  q u e  en  e l  m o m e n t o  
r ju c  c l  d e f ) o s i t a r i o  d e  lo s  f o n d o s  p a g a  a lo s  a c r e e r l o r e s  la  o b l i g a c i ô n  y a ba  -  
s i r lo  d e v e n g a d a  y  es  J u s t i f i c a d a ,  e n  ta n  to  ( |uc  en lo s  p a g o s  a j u s t i f i c a r  lo s  
b a b i l i t a d o s  a n t i c i p a n  l o s  f o n d o s  a  r e s u l t a s  tie  q u e  lo s  p e r r e p t . o r e s  a c r e d i t en  
sn  e in f r l c o .  f ) b s ( ' r  vcs<- qu i  I:» di 1er ( in ia  s c  da a I a b o r a  dc d i s p o n e  r  d e  lo s  
f o n d o s  de la s  c u e n t a s ,  p e r o  no a l  r e a l i z a r  la  t r a n n f e r e n c i a  d c s d c  l a s  c u e n  -  
l a s  c o r r  1 c u t e s  d e  I T e s o  r o .  I ’o r  e j e m p l o ,  l a s  c a n l i  d a d e s  p r c . s u p u e s t a d a s  pa t a 
s u m i n i s t r o s  y  a d q u i s i c i o n e s  m e n o r e s  de o f i c i n a  s o n  p u e s t o s  a  d i s p o s i c i o n  de  
lo i;  lia bi I i I a d o s  m c d j a n l e  I j b r a m  i e n l o s  " c m  t i r m c "  y  e s  to s  a b o n a n  la s  I'acI iira:-: 
d c  lo s  p r o v c c d o i ' - s  d c s p i i c s  dc r i 'C  i bi r  lo s  s u m  i ni si. r o s  ; c m  c a n i i i i o ,  l a s  < o n  ■ 
s i i ' u a c i o n e s  [lar.a  di e t a s  y  gasi.'os d c  v i a j e  s u e !  en  S f ' r  1 i b r a d a s  " a  ju s t  i fi c.a i "
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y los habllltados haceti anliclpo con dicho fondo a los comisionados para los 
serv ic io s , los cuales ju s tifica râ n  posteriorm ente los gastos Incurridos para  
quo sea practi cada la liquidaciôn y pago definitivo.
La cuenta de "Talones pendientes de pago" se orig lna por 
la  pecu liar form a de ser cargada la cuenta c o rrie n te  del T eso ro -C e n tra l, 
y Delegaciones. Las T eso re rfas  de Hacienda rem lten  al Banco de Espafla - 
una nota d ia ria  de los talones entregados a los acreedores y que en p r in c i-  
pio deberân ser présenta dos a l dfa siguiente a l cobro: el Banco carga a la 
cuenta del Tesoro  la total!dad de los talones, pero cuando alguno de estos 
no se présenta al cobro, debe abonar su im p orte  a la cuenta de re fercncia  
en espera de que sea reclam ado su pago.
La cuenta "Bonos del Tesoro" represents el saldo de la 
Dcuda a corlo ernitida al am paro del artfcu lo  114 L . C . , cuyo saldo solo 
podrâ ap licarse a la am ortizaclôn , siendo los gastos de em isiôn c in lereses  
a cargo de los créditos presupuestarios. Su finalidad no es financiera , sino 
estrictam ente m onetaria , y el Banco de Espana no Incluye esta cuenta dcntro  
del Sector Publico.
L a s  c u e n t a s  t o r r i e n t e s  de  O r g a n i s t n o s  o f i c i a l e s  s e  r i g e n  
p o t  l a s  d i s p o s i c i o n e s  d e l  B a n c o  de  E s p a f l a  c o m u n e s  p a r a  l a s  " c u e n t a s  co  -  
r r l e n t e s "  c o n  l; is  i c s t r i c c i o n c s  i m p u r s  t a s  p o r  la  L e y  d e  l à i t i d a d c s  e s t a l a l e s  
a u t o n o m a s ,  ( 1 6 . X l i . 5 R ) ,  L e y  G e n e r a l  P r e s u p u e s t a r i a ,  ( 4 . 1 . 7 7 ) .  f  r e g l a m e n -  
t a c i o n e s  c f t m p l  c m  en ta  r i  a s .
L a  m i s m a  not t u a t i v a  es  a p l i c a b l e  a l a s  c m a i t a s  d e  c r O d i -  
lo s  c o n c c d id i i r :  i» i <,ni1 a i i y.i di is a l  a m p . ' i r o  dc  d i si I n to s  p r c t m p l .o s  I c g a l ' S ,  c n 
( c ; p c ç i : i l  lo s  o l o r g a d o s  a t c i m r  d e l  H e a l  D e c r e t o - L c y  3 5 / 1 9 7 7 .
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X L  R. E L  T E S O R O  Y  L A S  E N T I D A D E S  D E  C H E D I T O
I.os convenios que se sucedieron entre el Tesoro  y el 
Banco de EspaOa desde 1887 conteniplaban las oficinas del Banco y del - 
M in is te rio  de Hacienda como los lugares norm ales en los que deblan té ­
nor lugar los coliros y pagos del Estado.
Téngase en cuenta:
1^. - Que el Banco era  una entidad privnda y el se rv ic io  
gratu ite  de la T e s o rc rîa  del Estado era una compensaciôn por el p riv ile g io  
de em isiôn.
20. - Que, aparté  del p riv ileg io  de em isiôn, realizaba  
to do tipo de actividades bancarias, y la  captaciôn de recursos era funda­
m ental para su desenvolvim iento.
- Que, a l actuar como banco exclusivo del Estado, 
ademâs de la im portancia que por sf m ism o tcnfa cl c lien te, era  una poflc- 
rosa propaganda para la captaciôn de clientes y una eficaz razôn prâcticn  
para que los agentes que mantenfan relaciones haldtuales de cobros y pagos 
con el Estado tuviesen cuenta en el Banco.
4". - Por u ltim o, los cobros y pagos del Estado y de sus 
Organismos et an mcnos numerosos y de uti carâc ter tnâs adm in is tra tive  
que los actuates.
H o y  n o s  e t i c o t i l i a t t i o s  c o n  nn B a n c o  d c  IL s t t a b a . i t i s t i t u c i o t i  
f i e  B e l  c f  t i f i  ( i i ' ib l ic o ,  ; : in  t f l a f u o t t c s  co t t  pa t I i c u la  r c s  ni» b a ï u a r l o s ,  c 'u i  un
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s e c t o r  p f i b l i c o  c o n  un  25 p o r  c i e n t o  en e l  m o v i m i e n t o  m o n e t a r i o  ciel p a i s  
V q u e  l a s  t r a n s a c c i o n e s  d i n e r a r i a s  l i e n e n  l u g a r  en  s u  m a y o r  p a r t e  a t r a v é s  
de  l a s  e n t i d a d e s  b a n c a r i a s .
E s  p u e s  n a t u r a l  q u e  e l  T e s o r o  P û b l i c o  v a y a  s i t u a n d o  p r o -  
g r e s i v a m e n t e  s u s  c o b r o s  y  p a g o s  en l o s  b a n c o s ,  q u e d a n d o  a s l  e l  B a n c o  de 
E s p a n a  en un  s e g u n d o  p i a n o  c o m o  d e p o s l t a r l o  f i n a l  y  l a s  o f i c i n a s  de H a c i e n ­
da  c o m o  c e n t r o s  o r d e n a d o r e s  y  de  v i g i l a n c i a .  A u n q u e  la  s i t u a c i ô n  a c t u a l  es 
h f b r i d a ,  l o s  b a n c o s  y a  r e a l i z a n  l a  m a y o r  p a r t e  de  l o s  c o b r o s  y  p a g o s  p u b l i -  
c o s .
E s t o s  u s o s  s e  h a l l a n  a û n  en  f a s e  de  i m p l a n t a c i ô n  y  e n  lo s  
t e x t e s  l é g a le s  s e  o b s e r v a  c i e r t a s  v a c i l a c i o n e s  y  f a l t a  de  s i s t e m a t i z a c i ô n .  L a  
L .  G .  P .  p r e v ê  ( a r t .  1 0 9 - 2 ) ,  q u e  l a s  e n t i d a d e s  de  c r é d i t e  p r e s t e n  s e r v i c i o s  
a l  T e s o r o  P i i b l i c o  en la  f o r m a  r e g l a m e n t a r l a  q u e  se  e s l a b l c z c a .  E n  c l  a i  l î c u -  
l o  s i g u i e n t e  f a c u H a  a l  M i n i s t e r i o  de  H a c ie n d a  p a r a  q u e  a u t o r i c e  a l o s  O r g a ­
n i s m e s  l a  a p e r t u r a  de  c u e n t a s  e n  l a s  c i t a d a s  E n t i d a d e s  en d e t e r m i n a d a s  c i r -  
c u n s t a n c i a s .  E l  a r t i c u l e  112 d e l  m i s m o  t e x t e  l e g a l  c n u m e i a  l a s  iC n t id a d e s  de  
c r é d i t e ,  j u n t o  c o n  c l  B a n c o  de  E s p a O a  y  l a s  T e s o r e r f a s  d e l  E s t a d o ,  c o m o  l u -  
g a r e s  en  l o s  qu e  p o d r â r i  r e a l i z a r s e  l o s  I n g r e s o s :  l a  L e y  G e n e r a l  l ' r i b u t a i  ia ,  
(1963), a r t .  51 l i a b l a  de  l a s  E n t i d a d e s  d e b i d a m e n t e  a u l o r i z a d a s ,  c u y a  c o l a  - 
b o r a c i é n  q u e d a  d e l i m i t a d a  en e l  R e g l a m e n t o  d e  R e c a u d a c i ô n  (1 9 6 8 ) ,  ( a r t . .6 . 3, 
!!7 a 90 y 199).
A n terio rm en te  al hablar de las "cuentas tra n s ito ria s" del 
Tesoro  en el Banco de Espafla, vefamos que eran cuentas puras de recauda- 
ciôu, o (le pagos, si u que es luv iere  autorizado u tiliza  rias en senlldo am biva- 
le iile , ta I , ,111111 su< I 'l ia  cmi bas "cuentas co rri entes", las cuentas ab iertas en 
bis enlidades de erédito al serv ic io  dr' la 'l'esorcrfa did ils ta do ti en( n todas 
e n râ r le r  I I  n i rii recc i oua 1.
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E l l  l o  r e f e r e n t e  a l o s  I n g r e s o s  p u e d e n  d i f e r e n c l a r s e  d o s  
c l a s e s  de c u e n t a s ,  s i e m p r e  a u t o r i z a d a s  p o r  e l  M i n i s t e r i o  de  H a c i e n d a ;  c u e n -  
la s  a b i e r t a s  p o r  l o s  r e c a n  da d o r e s ,  a d u a n a s  y  o f i c i n a s  l l q n i d a d o r a s  d e l  p a r t i  - 
do c o n  l a  d e n o m l n a c i o r i  " T e s o r o  P C i b l i c o - ü e l e g a c i ô n  de H a c i e n d a -  R e c a u d a c i ô n  
de  T r i b u  to s  d c  . . . . . .  ( a r t .  19R, 197 y  198, R e g .  R e c .  ), c u y o s  s a l d o s  s o n  -
t r a n s f e j ' i d o s  a i n s t a n c i a  de s u s  J t i t u la r e s  a o t r a  c u e n ta  c o r  n d a t i v a  a b i o r t a  en 
l a  c a p i t a l i d a d  e n  c l  B a n c o  de  E s p a f l a  a n o m b r e  d e l  T e s o r e r o  de  la  r e s p e c t ! -
v a  D e l e g a c i ô n  de H a c i e n d a ;  C u e n t a s  a b i e r t a s  c o n  l a  d e n o m i n a c i ô n  (1 0 ) ,  " T e s o r o
P û b l i c o - C u e n t a  r e s t r i n g i d a s  de l a  D e l e g a c i ô n  de  H a c ie n d a  d e ..............p a r a  la
r e c a u d a c i ô n  de  t r i  b u t  o s " ,  d o n d e  l a s  c i t a d a s  e n t i d a d e s  a b o n a i â n  e l  i m p o r t e  
de  l a s  d e u d a s  t r i b u t a r i e s  p a r a  c u y a  r e c a u d a c i ô n  s e  h a l l e n  a u t o r i z a d a s ,  ( a r t .
87 , R e g .  R e c .  ). E n  e s te  c a s o  es  l a  e n t i d a d  b a n c a r i a  la  q u e  ha  de  t r a n s f e r i r  
lo s  i n g r e s o s  a l  E s t a d o  m e d i a n t e  e n t r e g a  de  c h e q u e  ( a r t .  199 , R g .  R e c . ) .
E x i s t e  ta m V n ô r l  la  p o s i h i l i d a d  de  q u e  l o s  c o n t  r i  b u y e n l c s  do  - 
m i c l i e n  en  u n a  e n t i d a d  b a n c a r i a  l o s  p a g o s  q u e  d e b e n  t e n e r  l u g a r  en l a s  z o  -  
na s  r e c a u d a t o r i a s ,  en e s te  s u p u e s t o  l a  e n t i d a d  d e b e r â  i n g r e s a r  en  l a  c u e n ta  
d e l  R e c a u d a d o r ,  e n t r e  l o s  d fa s  10 y  15 de  l o s  m e s e s  d c  m a y o  y  n o v i e m b r e ,  
e l  i m p o r t e  de  l o s  r e c i b o s  c o b r a d o s  en  e l  c o r r e s p o n d i e n t e  s e m e s t r e  ( a r t .  83 . 
R e g .  R e c .  ) C o m o  se  ve .  a q u î  no  h a y  c u e n t a  d e l  T e s o r o ,  a u n q u e  es  é v i d e n ­
te  qu e  el B a n c o  r e s p o n d e  a n te  c l  l ' e s o r o  p o r  l o s  fo n d o s  r e c a u d a d o s .
iCs Interesante re .saliar f,ue estân r om pletam er! e régla m en- 
tados los plazos y prncedim ientos para que los fondos recaudadoti a través 
de las entidades cola bora do ras seau trunsferidos al Banco de ICspaba.
Tam bién en bj.s [lagos del 'l'esoro coiaboran las enlidades
ba I ira r i a n. A e:;lc r e i pe< to ma rca nn b it" "| I )i c n  to i le 211 di I- cb la n i de 
1974, sobre el si stem a de pagos de rel.ribueiones a pers<mal en aetivo. El 
nrocadim iento eencral es el siguiente:
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| o . -  S G e x p id e  l i b r a m i e n t o  p a r a  e l  p a g o  de h a b e r e s  a 
f a v o r  de la  c o r r e s p o n d i e n t e  T l a b i l l t a c i ô n  o P a g a d u r i a  y  e l  i m p o r t e  l i q u i d o  
es  t r a n s f e r i d o  a  c u e n ta  c o r r i e n t e  de  e s ta  en u n a  E n t i d a d  de e r é d i t o .
29 .  -  1 ,0 s f u n c i o n a r i o s  h a b r â n  o p t a d o -
a )  Q u e  l e s  s e a  t r a n s f e r i d a  s u  p a g a  a c u e n t a  c o  -
r r ie n te .
b) Q u e  s e  l e s  e n t r e g u e  c h e q u e  n o m i n a t i v o  e m i t i d o  
p o r  l a  c i t a d a  e n t i d a d  de  c r é d i t e  p o r  c u e n ta  y  
o r d e n  de  l a  H a b i l i t a c i ô n  d e  P e r s o n a l .
3 9 . -  L o s  fo n d o s  d e  l a s  c u e n t a s  c o r r i e n t e s  de  l a s  H a b i l i t a - 
c l o n e s  en  l a s  E n t i d a d e s  de  e r é d i t o  t e n d r â n  e l  c a r â c t e r  de  fo n d o s  p i ' i l r l i c o s .
D e  e s ta  m a n e r a ,  l a s  e n t i d a d e s  r c t i e n e n  un p c n 'o d o  de  s i e t e  d fa s  i m p o r t a n ­
te s  m a s a s  de  d i n e r o  y ,  en  c o m p e n s a c i ô n ,  c o r i  en  c o n  l o s  g a s t o s  de l a s  t r a n s  
f e r e n c i a s  y  de  la  e x p e d i c i ô n  de  c h e q u e s .
E l  p r o l r l e m a  t n â s  g r a v e  q u e  p r é s e n t a  e l  s i s t e m a  es la - 
e l e c c i ô n  de  l a  E n t i d a d  c r e d i t l c i a  a la  q u e  s e  e n c o m i e n d a  e l  s e r v i c i o ,  q u e  
es  p r o p u e s t a  ( to r  lo s  d i v e r s o s  D epa  t ta m e n t< rs  y  ( J r g a u i s n i o s  a l  IM i u i  s l e r i o  de  
H a c i e n d a  y  en c u y a  r e s o l u c i ô n  s e  p o n d é r a r â  e l  n u m é r o  de  c u e n t a s  c o r r i e n t e s  
a b i e r t a s  en la  e n t i d a d  po t lo s  f u n e i o n a r i o s  ( I I ) ,  p e r o  s i  n rp ie  s e  d i  s p o u g a  de 
r é g l a s  e s t r i c t a s  p a r a  la  d e c i s i o n ,  p o r  lo  qu e  q u e d a  a h i e r  ta  la p u e r  ta  p a r a  - 
e l  f a v o r l t i s m o  po r  pa t te  de la A u t o i  i d a d  c o m p é t e n t e .
En la a e t u a l i d a d  e s tâ n  p i  « j ü f e i  a n d o  c u e n ta s  e o i  t l e n t e s  p a ­
ra  d e p o s i t a  r  f o n d o s  l i b r a d < r :  a f a v o r  de I la b i  I i t a d o s ,  a d e m â s  de l a s  de l  a p . t i  - 
ta dn a n i e r i o r .  f n e r a  d e l  D a n e o  de  E s ; )a n a ,  s i  n du d a  c m  pu  ja  d o s  l o s  H a b i l i t a -
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clos por exigencias de funcionalldad, pero siti apoyo legal y inâs bien vulne* 
rando la n o rm ativa  vigente.
Cuando los mandamientos para el pago con cargo al T e ­
soro se extienden a favor del acreedor d lrecto , (sin mediaciôn de H ab iH ta - 
do), pueden hacerse efectivos: bien mediante iran sferenc ia  bancaria, s ie m ­
pre que el acreedor lo baya solicitado; o entregando un talon al portador con­
tra  la cin-nta co rrien te  del Tesoro  en el Banco de Espafla. Aunque se diga 
que "con ca râ c te r excepcional" podrân cruzarse  los talones, (12), lo c ie rto  
es que la generalidad de los mism os , aunque no estén cruzados, son e n tre ­
gados por los interesados a las oficinas bancarias para su abono en cuenta 
y consiguiente compensaciôn con el Banco de Espafla.
A p a r t é  de  l a s  r e l a c i o n e s  T e s o r o - E n t i d a d e s  de  e r é d i t o  n a -
c i d a s  d e l  s e r v i c i o  d c  c o b r o s  y  p a g o s  p f i b l i c o s ,  e s t a s  s o n  u t i l i z a d i i s  c o m o  un  
in s t r u m e n t e }  d c  apc}yo a l  e r é d i t o  d e l  s e c t o r  p û b l i c o .  E n  c f c c  to .  la  n o r r n a  g e ­
n e r a l  en l a s  e m i s i o n e s  de  e m p r é s t i t o s  de  E n t e s  p û b l i c o s  ha  s id o  h a s t a  a h o r a  
t i f )o s  de  i n t c r é s  m u y  1 a j o s  y  o b l i g a r  a l  s i s t e m a  b a n c a r l o  a s u s c r i b l r l o s ,  a l  
f i j a r  q u e  un  e l e v a d o  p o r c e n t a j e  d e  su  a c t i v o  d e b fa  e s t e r  c o n s i t i i i d o  p o r  f o n ­
du s  p û b l i c o s .
A f i n a l e s  de  1978 e l  s i s t e m a  c r e d i t i c i o  t e n f a  un a  c a r t e r a
de  fo n d o s  p o  t un n o m i n a l  d c  77f) m i l  m i l l o n c s  d c  p e s e ta s  (1 3 ) .  y  p a r a  c.sas
m i s m a  fe c h a  la  D e u d a  P û b l i c a  i n t e r i o r ,  ( E s t a d o ,  T e s o r o  y  e s p b t j  a i e s ) .  - 
1. 195 m i l  m i l l o n c s  (1 4 ) ,  l u d o  c l l o  q u i  c r c  dc< i r q u e  un c s l a b a  en p o d c r
de  l o s  b a n c o s .
E l  p r o c c d i  m i  e n to  é q u i v a l e  a un 1m p u e s to  m â s .  q u e  s c r â  r c - 
p c r e u t i d o  p o r  l a s  E n l i d a d e s  f i n a n c i e r a s  r c d u c i c n d o  c l  i n t e r é s  pa ga  do a lo s  de -
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p o s i t a n t e s  , r e c lu c le n d o  y  e n c a r e c i e n d o  l o s  p r é s t a m o s  a l a  e c o n o m f a ,  o t a n i -  
b l é n  p u e d e n  s e r  c o m p e n s a d b s  l o s  b a n c o s  c o n  f a c i l i d a d e s  p a r a  c r e a r  d i n e r o .
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XI. 7. N O T A S
M ) Coriinnl.nm oiilc la cxpresiAn "serv ic io  finnncicro de la Deuda" s; re- 
f ie re  al pago de in lereses y am ortizactones.
(2 )  : L e y  12 de M a y o  de 1888 c o n c i e r l a  e l  s e r v i c i o  de T e s o r e r f a  c o n  e l
B a n c o  de  E s p a f l a .  P o s t e r i o r m e n t e  L e y e s  de  O r d e n a c iô n  B a n c a r i a  de 
1921 y  1948 y  f i n a l m e n t e  L e y  de  14 de A b r i l  de  1982, y  D e c r e t o  L e y  
d e  7 de . l i i r i i o  d e l  m i s m o  a f lo  s o b r e  n a c i o n a l i z a c i é n  d e l  B a n c o  d( E s ­
p a f la .
(3 )  L a  L e y  7 4 /1 9 8 0 ,  de  29 de  D i c i e m b r e  de  P r e s u p u e s t o s  G e n e r a t e s  d e l  
E s t a d o  p a r a  1981, p r e v é  u n a  a p e l a c i ô n  a l  B a n c o  de  E s p a f l a  p o r  f n c l -  
m a  d e  l o s  245 m i l  m i l l o n e s  de  p e s e t a s .  L a  e x p e r l e n c i a  de  l o s  f i t !  - 
m o s  a f lo s  d i c e  q u e  la  f i n a n c i a c i ô n  m o n e t a r i a  t e r m i n a  s ie n d o  m u j  s u ­
p e r i o r  a l a s  p r e v i s i o n e s .
(•4) ; V i d e  : B o l c t f n  E s t a d i s t i c o - d e l  B a n c o  de E s p a f l a .
F R A N C E S  S A N C H E Z ,  F .  L .  , " E l  S e c t o r  P û b l i c o  e s p a f i o l  y  l a  c r ; a c i 6 n 
de  d i n e r o ;  c l  p r e s u p u e s t o  m o n e t a r i o  p a r a  1 9 7 9 " .  H a c ie n d a  P û b l i ' a  E s  - 
p a f l o la  n'"’ 58 , i n c l u y e  un a  d e s c r i p c i ô n  de  l a s  c u e n t a s  d e l  S e c t o r  P u  -  
b l i c o  en e l  B a n c o  de  E s p a f l a ,  a  la  q u e  b â s i c a m e n t e  s e g u i m o s  e t  e s te  
a p a  r t a d o .
(5 )  L a  O r d e n  M i n i s t e r i a l  de  15 de  D i c i e m b r e  de  1977 c r c ô  u n a  C o n i s i ô n
p a r a  e l  d e s a r r o l l o  r e g l a m e n t a i  i o  d e  la  T,ey G e n e r a l  P r e s n p u e s t t r i a .
La cornision nombrô un grupo de trabajo  para cl teina "re lacio ies
del l'eso ro  y el Banco de Espafla". El Grupo claborô un jiroye-lo
de disposicion que introduce algutms m odificaciones no sustancides en 
la actual c lasificac ién  de las cuentas. En esta fecha aûn no se ha pro 
mulgado rcglnmentaciôn alguna.
(G) V i d e :  C a p .  V I I I  E p f g r a f e  y el  e p f g r a f e  IV  d e l  A p / ' o d i c o  Esta-
r l f s t i c o .
(7) : La legislaciôn bâsica que rige la cxplolaciôn de Loterfas es d D e­
creto  de 23 dc M arzo  de 1958.
f8) : t , e y  28. X II. 58. D rureto  F,oy 19/1982 d»' 7 de .fimio; ilrdcu  dr I vT i ni s -
ic i io fie I lai ieuda dr 29 dc D ic iem bre de 1982.
(9) ICI grupo de trabajo  mcnciotadu en la nota supra (5) form  u!ô una" mo-
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(1 0 )  : E n  p r i n c i p i o  e s ta s  c u e n t a s  d e b e n  a b r i r s e  en  e l  B a n c o  de  E s p a f l a
p e r o  s i  no e x i s t e  s u c u r s a l  e n  la  l o c a l i d a d  o s e  d a n  o t r a s  c i r c u n s -
t a n c i a s  q u e  l o  a c o n s e j e n ,  p u e d e n  s e r  a u t o r i z a d a s  en o t r o s  b a n c o s .
( A r t ,  196, R e g .  R e c ,  )
( 1 1 )  : O r d e n  de  22 de  J u n io  1974 ( M i n i s t e r i o  de  H a c i e n d a )  , N o r m a s  p a r a
e l  p a g o  de  r e t r i b u c i o n e s  a t r a v é s  d e  C a ja s  de  A h o r r o s  y  E s t a b l e -  
c l m i e n t o s  de e r é d i t o .
(1 2 )  : O r d e n  de  5 de  J u l i o  d e  1975 ( M i n i s t e r i o  de  H a c i e n d a ) ,  p r o c e d i m i e n -
to  d e l  T e s o r o  P u b l i c o  p a r a  e l  p a g o  de  o b l i g a c i o n e s .
(1 3 )  : B a n c o  de  E s p a f l a .  I n f o r m e  A n u a l  1979. A p é n d i c e  35 .
(1 4 )  : A p e x o  E s t a d i s t i c o ,  C u a d r o  I I .
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C U A D R O  I - O . -  S E R I E S  H I S T O R I C A S  D E L  P . I . B . ,  P R E S U P U E S T O  D E L  E S -
T A D O ,  D E U D A ,  I N T E R E S E S ,  F I N A N C I A C I O N .  1 8 5 0  -  1 9 80
L o s  d a t e s  e s t â n  to r n a d e s  d c  l a  p u b l i c a c i ô n  " D a t e s  B â s i c o s  
p a r a  l a  H i s t e r l a  F i n a n c i e r a  de  E s p a f l a  ( 1 8 5 0 - 1 9 7 5 ) " ,  d e l  I n s t i t u t e  de E s t u  
d i e s  F i s c a l e s ,  1 9 7 6 ,  c e t i  l a s  s i g u i e n t e s  p e c u l i a r i d a d e s  :
L a  s e r i e  d e l  P . I . B .  h a s t a  19 72  se  d e b e  a J .  A l c a i d e  I n -  
c h a u s t i ,  " U n a  R e v i s i o n  U r g e n t e  de la  s e r i e  de  R e n t a  N a c i o n a l  E s p a f l o la  - 
en  e l  S i g lo  X X " ,  i n s e r t o  c o m o  a p é n d ic e  en  p u b l i c a c i ô n  p r e c i t a d a .  A  p a r
t i r  de  1 9 7 2 ,  l a s  c i f r a s  s o n  de  l a  C e n t a b i l i d a d  N a c i o n a l .
D e s d e  1958  l o s  d a t e s  de  P r e s u p u e s t o  d e  C a s t e s  d e l  E s t a ­
do  e I n t e r e s e s  e s tâ n  t o r n a d o s  d i r e c t a m e n t e  de  l a s  C u e n t a s  de  l a s  A d m l n i s
t r a c i o n e s  P û b l i c a s ,  e l a b o r a d a s  p e r  l a  I n t e r v e n c i o n  G e n e r a l ,
L o s  d a t o s  r e f e r e n c e s  a l a  D e u d a  p o s t o r i o r e s  a 1975  han 
d o  l a c i l i t a d o s  p o r  la  S u b d i r c c c i o n  G e n e r a l  de  l a  D c u d a  d i r c e t a r u e n t e  
( v c r  c u a d r o  11) .
c u a d r o  I-O 419.
l  J v s t  a d o  ._  D j r  uj >a -
T h ’U E S K .S ,  I-'I N A N C J A C IO N  
1 8 5 0 .  1980~ "
(en m illones de pesetas do cada afin)
P . I . B . P r e s u p u e s t o I n t e r e s e s  D eu C a p a c id a d
n o s p i - r c i o K g a s lo H 17e m in «la y  f» lr ’<»K n e e e s id a d
m o  r c a d o IC s la d o p r é s t a m o s f i n a n c i a c i ô
1 8 5 0 3 . 9 0 0 24 4- 13
1851 32 6 3 .  691 28 - 1 I
18 52 348 3 .  65 5 38 - 5
18 53 362 3 . 8 4 2 44 - 1
18 54 38 0 3 . 8 6 4 58 - 11
1855 368 3 . 5 6 3 59 43
18 5 0 1 4 6 0 3 .  63 4 69 • 26
1857 I 491 3 . 8 4 2 67 - 22
1858 498 . 3 . 4 9 9 67 - 23
1859 31 7 3 .  549 7 5 t 2 2
18 00 019 3 . 5 3 1 81 56
1861 653 3 .  507 114 - 108
1862 664 4 .  0 3 7 13 6 - 109
1863 683 3 . 8 4 8 1 54 - 1 02
1864 705 4 .  01 4 154 - 163
1865 725 4 .  358 1 35 - T 14
1 8 6 6 6 8  î 4 ,  59 3 165 - 5.5
1 8 6 Ï ' 69 3 5 . 6 8 4 194 - 56
1868 678 6 . 138 2 1 5 - 87
11169 1 751 7 .  196 2 5 5 - 145
187 0 ! . « 0 4 7 . 2 8 9 299 - 20 4
1 871 71 3 V. 374 261 - 169
1872 1 720 8 . 649 24 9 - 167
18 73 1 789 9 .  513 2 4 3 - 174
1 87 4 1 708 1 1 , 4 1 6 8 6 - a
1875 I 7 9 0  . 1 1 . 5 7 4 9 7 ■ ... - 109
187 6 1 '2 9 J 3 . 5 2 2 2 1 5 8
18 7 7 » 7 8 0 1 4 . 0 0 8 2 3 5 + 1 0
1878 0 1 0 1 4 . 2 6 3 2 5 6 - 7
1879 8 3 4 1 4 . 0 6 2 2 9 0 - 43
1 8110 8 38 1 8 . 7 4 0 2 60 - 2
1881 ! .813 1 3 . 5 8 5 2 5 9 8
1882 1 8 1 4 1 1 . 2 2 1 2 1 4 + 38
18 83 I 8 7 4 7 . 4 5 5 27 2 - 39
188 4 1 86 2 6 . 9 0 8 2 6 8 - 21
1885 j 9 0 6 6 . 8 7 7 2 7 3  1 - 75
1 8 8  6 1 9 07 6 . 8 6 7 27  5 ! - 8
188 7 , j 84 4 6 . 8 2 3 2 79 ! - 6 6
181:8 1 : 3 42
: . i
j 0 . 7 8 7  j 2 5 6
: ,33' '  ! I 8 3.3 Î 0 . 8 8 . 3  1 2 5 8
1 3 ' Ml  ; ; , ' . .  .1 ; 0 . 8 8  7 1 2 8  0
1 3 " 1  ■ 8 33 i 6 . 0 2 0  1 29  1
7 05 
V 1 ■;
I 7 1 7 f • ( 20  0
1 ; ; : r ;  ; :
1 ( . i n ,  ,
• .. 7 V ’M) 1
i  '( 4
i "  1
1 7 . 2 8 4  i 3 03
1 8 0 5  i I 8.1 3 ! 7 . 4 0 0  1 2 2 3
l i o u G  ; 8 0 8 i 7 . 0 0  7 ! 301
3 78 ; 8 . 3 7 3  1 : i 32
j * • M ' ‘ ■ 01 5 ! JO 5 0 ' '  ; •' ; 3 5
i 30 ' )  1 1 3 8 0 1 1 1 . 4 4 0  i 35  4
’ ' ’ (10 1 1 0 04 1 1 2 . 7 2 0  1 3 00
' 0 0 1  ! 1 2 . 0  0 0  ! 0 5 8 i 1 3 . 3 0 4  1 37  3
10 02 ; 1 3 . 2 5 0  ; .048 ! 3 3 .  3 3 0  1 30:5
1 ' t o : '  ! I . 07  1 1 1 . 0 00 I 1 2 . 7 4 4  ! 4 56
■■'O' l i  ' ' 1 . 1 3 8 00  8 i 1 2 . 0 3 7  I 3 8 8
! 0 0.5 ; 1.1 •>.,(, ; 0 04 I 1 2 . 5 2  3 I 3 88
I ' l O i ;  i 1-1. .123 ; 0 0  7 ! 1 2 . 5 3 3  j 30 1
! 0 0 ,  ! ! . 3  3 0  ; 1 . 0 2 0 1 1 2 . 4 7 5  i 3 92
: ' ) ' I 3  ! 1 . 5 . 1 2 8  j 1 . 0 2 3 j 1 2 . 3 9 0  { 3 9 2
■ 'Ml ' ) ' 1 5 . 5 1 0  I 1 1 1 0 J 1 2 . 4 7 1  ] 30  3
1 0 1 0  1 1 5 . 2 7  1 / I , 1 30 ! 1 0 . 4 8  0 1 : ;o  3
1O ' l  ; 1 0 . 0 0 2  j 1 . 1 7  5 i 1 0 . 4 2 0  j 39:1
; i 'J ' 3 1 10 .  102 { 1 . 2 5 8 j 1 0 . 3 . 5 0  I 39 3
I 1 0 1 3  ' 1 7 . 0 5 2  ; 1 . 142 1 1 0 . 3 7 2  j 3 0 0
: ! ' '  1 1 j 13 .  7 17 j 1 . 4 0 8 1 1 0 . 5 0 6  j 3 09
1 10 15 ! 2 1 . 2 7  8 1 2 .  142 1 1 0 . 5 7 0  j .300
1 0 1 0  ! 2 5 . 0 4 5  1 1 . 0 1  7 j 1 1 . 0 3 0  j 39  1
1 1 01 7  I 3 2 . 8  05  I 2 . 3 32 j 1 1 . 3 3 7  j •152
[ 10 18 I 3 7 . 3 1 2  ' 1 . 0  07 ! 1 1 . 6 8 1  j 4 57
! ' ' ' 1 2  , , 5 1  ; 2 .  70  0 1 1 2 . 0 9  0 I 48-1
! 03  0 : 1 2 . 3 4 2  : 2 . 0 8 4 i 1 3 . 0 5  6 { .11 1
1 1 0 2 '  ! 3 5 . 7 7  3 : 3 . 7 2 8 i 1 3 . 8 2  4 I 57  5
■ ' .. . 1 70 3 , 3 72 ; 1 5 . 7 1 6  j 6 4 i,
j ' '  ’ . -  1 1. 4 1 4 1 1 6 . 2 2 8  ! 0 20
! " 2  : : .3 '.1 ", ; :. . 3 0 5 ; 1 7 . 2 7  4 1 14 6
j  , ■ . ; i  . 52 1 : 3 . - 10 2 i 1 8 . 0 9 7  [ 72  5
i ! ' ) 2  0 ■ . 1 1 . 1 5 0  1 3.  1 01 ; 1 8 . 5 9  6 ! 68  7
I 103 , ; - 1 1 . 3 2 0  ; '1 30  1 [ 1 0 . 1 7 0  j 7 75
1 0 2 8  1 ■; 1 . 0 8 7  : 3 . 3 4 0 i i 0 . 6 7 7  ! 7 8 6
1 0 2 0  ; i no  ‘ 3.  7 73 1 2 0 . 0 8  5 I 7 90
I ' )2 0 ; . 1 1 .  ,0 1 : 3 70 5 . :: 0 . 7 5  7 ! 8-10
I ' l  ". I 1 n  . ') 1 5 ; . r . 8 .'j 3 i 2 1 . 6 1 6  i 861
! ' r . ' 2  I 3 7 8  i 1 . 2 8 8 i 2 1 . 8 2  3 i 8 ' I 8
1 '13 ': 1 12 . f :o 1 ■ 1 . 118 ; 2 3 , 3 1 3  !
" ' 3  1 ; 1.5, i 1 . 05.1 i 2 2 . 0 1 . 5  1 0-16
1 O ’.;. I ' , .  '101 1 . o; . : , ! 2 4 . 7 6 0  } 06-1
1 ■):■(; ;
' '
10 38 j ;
10 3' ) ■ ! 
1 '1 10 1 ,0 . 0 3 0
i 1
', . '
1 2 5 . 0 5 1  1 
' 2 5 . 3 8 2  1 
1 2 5 . 3 6 0  I 
■ 3 4 9  1
! 8 !
I i
0 ." .0
I:: Il
!))
;r.
:<;>
37
(10
VI.
7.1
:u!
57
1 2
1
107 
V -1 
7 7 
:: 1 
01
70 
) 05
V!J
71 
37
0
2 4 
4 3 
I :■ 
4 4
4 40  
201 
282  
41 5 
4 5 0  
7 0 0  
002  
021 
51 !) 
i.e.; 
448 
3 70  
180 
101
Î 00  
13 
104
120 
1 8 4
I . 8 11
421
1
1941 7 4 . 6 5 8 9 . 8 2 8 4 0 . 2 3 6 1 . 7 0 5 -  2 . 4 9 9
1942 8 6 . 375 1 0 . 4 2 9 4 2 . 3 1 0 1 . 2 9 2 -  1 . 7 1 8
1 9 4 3 9 2 . 3 4 7 1 6 . 5 8 7 4 9 . 2 7 5 1 .6 9 1 -  5 . 7 6 7
1 9 4 4 1 0 0 . 4 2 8 1 5 . 8 4 7 5 6 . 1 2 9 1 . 7 4 6 - 4 . 6 8 8
19 45 1 0 5 . 8 6 5 1 4 . 2 8 2 5 9 . 5 0 9 1 . 4 7 2 - 3 .9 0 1
19 4 6 1 4 5 . 3 2 6 1 3 . 4 1 8 6 6 . 2 1 0 1 . 7 2 5 -  1 . 0 0 4
19 47 1 7 4 . 2 0 8 1 4 . 5 2 6 6 9 . 2 7 6 1 . 8 4 2 -  1 . 0 4 2
1948 1 8 5 .  559 1 5 . 5 7 6 7 5 . 4 5 6 2 . 0 5 3 -  1 . 6 4 2
1949 1 9 9 . 9 7 3 1 6 . 9 5 8 7 8 . 3 7 0 2 . 2 1 5 514
1 9 5 0 2 4 1 . 2 6 2 1 8 . 7 3 5 8 2 . 9 6 1 2 . 2 9 0 7 8 4
1951 3 1 8 . 4 5 3 2 0 . 6 6 8 9 1 . 2 9 6 2 .  44 6 559
1952 3 4 3 . 6 3 5 2 2 . 3 8 7 9 7 . 7 2 7 2 . 4 0 1 4  2 . 0 2 9
1953 3 6 6 . 8 0 6 2 4 . 7 5 1 1 0 9 . 4 2 4 3 .  197 4  2 . 7 5 9
1 9 5 4 3 9 7 . 1 3 4 2 9 . 2 3 4 1 1 9 . 1 6 3 3. 523 +  2 . 2 0 0
19 55 4 4 0 . 9 7 4 3 3 . 5 3 0 1 3 1 . 8 9 0 4 . 0 3 5 +  2 . 0 2 6
19 50 5 0 2 . 33p 4 2 . 0 4 8 1 4 8 . 1 4 6 4 . 4 2 6 2 0 6
1957 5 8 2 . 0 1 4 4 4 . 8 9 6 1 6 6 . 8 1 2 4 .  358 4  5 . 5 3 8
1958 6 6 4 . 6 8 1 5 8 . 6 1 8 1 7 4 . 6 0 1 4 . 8 2 4 4  1 . 2 0 6
1959 6 8 7 . 2 3 3 7 2 . 7 4 5 1 7 7 . 3 5 3 4 . 7 6 5 4  3 . 2 8 9
19 00 7 0 3 . 3 7 0 7 5 . 2 2 5 1 8 6 . 3 8 2 4 . 9 4 7 4  4 . 3 7 4
1961 8 0 8 . 2 5 3 8 0 . 9 7 1 1 9 4 . 2 8 3 5 . 1 5 1 4 1 3 . 8 7  3
1902 9 3 4 . 1 3 7 9 2 . 9 7 2 2 0 7 . 9 7 5 . 5 . 0 4 2 4 1 0 . 8 4 3
1963 1 . 0 8 3 . 8 5 8 1 1 3 . 9 0 6 2 1 3 . 1 5 8 4 . 8 3 1 -  5 . 4 9 2
19 6 4 1 . 2 1 5 . 6 5 6 1 2 8 . 7 8 2 2 2 5 . 8 0 3 5 . 3 3 0 4  2 . 0 8 1
1965 1 . 4 2 2 . 1 8 4 1 5 0 . 2 1 0 2 4 6 . 1 7 7 7 . 2 7 2 487
I9 6 0 1 . 0 4 0 . 0 4 2 1 8 9 . 1 0 9 2 7 6 . 8 0 9 7 . 2 3 3 4  1 . 0 6 7
1907 1 . 8 3 7 . 0 0 2 2 2 4 . 9 0 3 3 0 8 . 3 6 2 7 . 7 0 0 - 5 . 0 9 0
1908 2 . 0 9 0 .  557 2 4 1 . 2 0 9 3 5 6 . 6 6 9 1 0 .5 7 9 - 1 0 . 8 0 0
19 09 2 . 3 0 2 . 1 5 3 2 7 9 . 8 1 4 4 1 5 . 5 9 6 1 2 . 4 2 4 - 1 . 4 0 2
19 70 1 2 . 5 7 4 . 5 3 7 3 2 1 . 2 5 3 4 7 2 . 9 5 9 1 3 . 2 9 6 4  2 . 2 0 3
1971 i  2 . 9 1 1 . 1 6 1 3 8 5 .2 2 1 5 0 1 . 9 0 9 1 3 . 4 6 6 - 2 0 . 8 2 6
1972 1 3 . 4 1 7 . 3 1 7 4 0 7 . 9 7 4 5 7 7 . 9 3 0 1 5 . 9 1 6 4  8 . 0 1 4
1973 1. 1 3 9 . 6 0 0 4 8 4 . 0 7 9 0 4 9 . 9 3 1 2 1 . 4 6 3 4 4 3 . 7 7 7
1974 '■). 1 0 2 . 0 0 0 5 8 7 .9 8 1 0 7 3 . 7 0 8 2 0 .  376 4 5 . 4 8 6
1975 6 . 0 1 8 . 3 0 0 7 0 7 . 1 8 4 0 0 9 . 2  52 2 2 . 0 0 4 4 1 5 .0 5 1
1970 1 7 . 2 3 4 . 2 0 0 8 2 3 . 4 3 3 7 6 3 . 0 3 7 2 3 . 1 9 9 ' 4 3 0 .2 6 8
1977 [ 9 . 1 7 8 . 4 0 0 1 . 1 1 1 . 9 0 9 9 8 2 . 1 1 2 3 3 . 7 1 1 - 2 1 . 2 1 3
1978 p i 1 1 . 3 3 2 . 7 0 0 1 . 0 5 1 . 2 1 5 1 . 3 2 8 . 2 4 5 4 7 . 9 7 1 - 1 8 1 . 1 0 0
1979 p | 1 3 . 2 2 6 . 6 0 0 1 . 8 2 0 . 0 9 1 1 . 5 3 4 . 9 3 5 6 5 . 8 9 0 - 1 8 8 . 0 0 0
198 0  a 1 5 . 0 0 0 . 0 0 0 3 . 3 0 8 . 0 0 0 1 . 8 2 9 . 3 4 0 8 0 . 0 0 0 3 0 0 . 0 0 0
pTOvisionaloK 
a v a n c e  e s  l i m a  do
C U A D R O  I-l ' \ 2 2 .
nr VF n r:As_ R v. i ,A (Uonj^s JT' * A i  A'.AJ'^JIL^! j)E r .
CUADRO I-O
A f lo
C n s t o  
p r O  S U  p u e s t o  I
s / .  I 
P . I . B .
1851
1852  
l a  53 
1 8 5 4  
1.355 
1 8 56  
1 as7
lU;>a
1 «59
1 8 60
1861 
1 8 6  2 
18 6  3 
1:164 
18 65  
186  6 
1 8 67 
1 « 6 8  
18 69 
18 70  
1871 
1 «72
1873
1874  
1 «75
1876
1877
1878 
18 79 
1 8 8 0  
1881 
1 8 8 3  
1 8 83  
18 «4  
18 8  5 
1886
D c u d a
s / .
P . I . B .
D e u d a
s / .
p r e s u p u e s t o
1 . 132 
1 . 0 5 0  
96 2  
1 .  017 
96 8  
7 9 0
702
70 3  
686  
57 0  
537 
600 
563 
569 
601 
671 
8 2 0  
9 0 5  
9 5 0  
90 7
1 . 0 3 4  
1 . 188 
1 . 2 0 6  
1 . 612 
1 . 4 6 5  
1 . 8 5 5
1 . 7 9 6  
1 .7 6 1  
1 . 686 
1 . 6 4 0  
1 . 6 7 1  
1 .  379 
8 5 3  
801 
759 
757
(o n  %)
I n t e r e s e s  
p a g a d o s  
s / ,  p r e s u p u e s t o
0 . 6
1 0 . 9  
12,2
15 ,  3
1 6 , - 
1 5 ,  -
1 3 . 7
1 3 . 5  
1 4 ,  .5 
1 3 ,  1 
1 7 ,  5
2 0 . 5  
2 2 , 6
2 1 . 8  
2 5 ,  5 
2 4 .  1 
2 8 ,  - 
3 1 , 7  
3 4 ,  -
3 7 . 2  
3 6 ,  6 •
3 4 . 2
3 0 , %
12 . 2  
12 ,3
2 9 ,  5
3 0 ,  1
3 1 . 6  
34, i!
3 I , -
31 .9  
2 6 .
31 , l
3 1 ,  1 
30, 1 
30, :î
C a p a c i d a d  + 
n e c e s i d o d  -  
f i n a n c i a c i ô n  s 
p r e s u p u e s t o  
g a s t o
- 3 . 4
-  1 . 4
-  0 . 3
-  4 . 5  
- 1 1 . 7
- 5 . 7
-  4 , 5
- 4 , 6  
-t ^ 7
-  9 .  '
- 1 6 ,  5 
- 1 6 , 4  
- 1 4 , 9  
- 2 3 ,  1 
- 1 5 .  7
-  -  
- ». 1 
- 1 9 .  3 
- 1 2 ,  H 
- 2 5 ,  I 
- 2 3 , 7  
- 2 2 . 9  
- 2 2 , 1 
- 1 , 1  
- 13 ,  a 
+ 1 . 1  
4- 1 . 3
- 0 . 9
- 5 , 2
-  0 , 2  
+ 1. - 
+ 1 ,9
4. 3
-  2 , 4
-  8 . 3
- 0 . 9
I ;i'i 1
i
I
! :;n : 
’ :\"v 
! : ; 'k : 
1 r.T.
1
1 ?)')) 
' ! ) U 2 
1 ! , ' 0 3  
I ');)■!
' :)nr>
MMi;
<)0-,
' I'):' ,
' un:, 
I "  ! 0 
1 <) 1 1 
I n I ) 
i 9 1 .  : 
I 9 L I  
1 9 I 
’ 1 n 
! n  1 7  
I 91 9 
: " 1  9 
: 9 2 "  
1 '> ;
I : 999 
I ' 99-1 
! 1925  
!
I 1 9 ;.’ 7
I 192:1
' I 9 2 9  
' 199( 1
19 9 7
I
i ' 9 99,
1 n;i
t 01
9: :
89
87 
84 
82  
8 0 
09  
Of) 
. 0 4  
0 1 
50 
50
4.9 
9 5 
91 
28
3 0 
99
4 0 
4 5
4 5 
44  
15 
'10 
48
4.9 
.0 
59
0
' i2
5 0
8 0 8  
8 0 0  
8 2  0 
8 2 8  
8 9  I 
9 3 8  
. 01 4
9 4  1 
9 1 0 
9 9  0
95 ; 
. I : i i ;  
. 2 8 8  
. 4 0 8  
. 39  5 
. 40V 
. 2 0 9  
. 2 0 0  
. 2 9 9  
. 2 5 7  
. 2 1 0  
. 211 
. 1 1 7
9 2 9  
8 8 7  
82:1 
7 1 9  
V I 0 
49  4 
0 8 2  
4 0 8  
0 1 3
4 3 3 
4 2 8  
371 
4 0 0  
4 7  5 
1 99  
5 1 8  
5 8 8  
.17 0 
5 8 8  
5 3  ■
5 17
5 01  
5 09
5 0 2  
49  9
39 
27 
3 7 
3 7 
3 0 
;19
99 
4 0 
39 
38  
38  
35  
3 4 
3 3 
•; I 
2 7  
27  
18 
24  
19 
24  
I 7 
I 7
1 :>
19
2 7 
2 7 
2 0 
2 I 
2 3
21
22
:'0
21
20 
2 0
7 . 8 
! 0 .
•1 1
- 1 5 
-r J 1
f;
f  5 
i -1 0
-  0
- I 5 
- 1 8  
.  1 ' )
-  0
. 0
424.
.
19 4 0 12 8 63 489 13 24 2
1941 13 2 54 409 17 4 25 4
1942 12 1 49 4 0 6 12 4 - 16 5
1943 18 - 53 29 7 1 0 2 _ 34 8
19 44 15 8 56 3 5 4 11 - - 29 G
1945 13 5 56 417 1 0 3 - 27 3
1946 9 2 46 493 1 2 9 — 7: 5
1947 8 3 40 47 7 12 7 9 4
1948 8 4 41 4 8 4 13 2 - 10 5
1949 8 5 39 462 13 1 _ 3 -
1950 7 8 34 443 12 2 - 4 2
1951 6 5 29 44 2 11 8 - 2 7
1952 6 5 28 4 3 4 1 0 72 4 9 1
1953 6 B. 30 442 12 9 + 11 2
1954 • 7 4 30 40 8 12 1 + 7 5
1955 7 6 30 393 12 - 6 -
1956 8 4 29 352 1 0 5 - 0 5
1957 7 7 29 372 9 7 + 12 3
1958 8 8 26 2 9 8 8 2 +■ 2 1
1959 10 6 2 6 2 4 4 G 6 + 7 5
1960 1 0 7 26 2 4 8 6 G + 5 8
19 6.1 10 - 24 2 40 6 4 + 17 1
19 62 1 0 - 22 2 2 4 5 4 +- 11 7
19 63 10 5 2 0 187 4 2 - 4 8
1964 1 0 6 19 175 4 1 1 G
1965 1 0 6 17 164 4 8 - 0 3
1966 11 5 17 146 3 8 f 0 6
1967 12 2 17 137 3 4 - 2 5
19 68 11 6 17 148 4 4 - 4 5
19 69 1 2 2 18 1 49 4 4 - 0 5
19 70 12 5 18 147 1 + 0 7
19 71 13 2 n 130 3 5 - 7 -
19 72 12 - 17 142 3 9 +- 2 -
19 73 1 1 7 16 134 4 f 9 -
1974 11 G 13 U 5 3 5 + 0 9
1975 1 1 8 11 95 3 1 +- 2 1
19 76 11 4 11 93 3 8 f 3 7
1 9 7 / 12 1 11 88 3 - - 1 9
1978 1 4 6 12 80 2 9 - 11 -
1 9 /9 13 8 12 74 3 6 - 1 0 3
1 9 8 0 1 5 , 7 7 3 4 12 7
425.
C U A D R O  I I . D E U D A  P U B L I C A  E N  C I R C U L A C I O N  1 8 5 0 - 1 9 8 0  
( E n  p r i n c i p i o  de  c a d a  a f l o . -  M i l l o n e s  d e  p e s e t a s  c o r r i e n t e s )
F u e n t e :  " D a t o s  b â s i c o s  p a r a  l a  H i s t o r l a  F i n a n c i e r s  de  E s  
p a f la  ( 1 8 5 0 - 1 9 7 5 " ;  v o l u m e n  I I .  I n s t i t u t o  d e  E  s t u d i o s  F i s c a l e s ,  M a d r i d  
1 9 7 6 .
L o s  p o s t e r i o r e s  a 1 9 7 5  h a n  s i d o  f a c i l i t a d o s  p o r  la  S ub 
d i r e c c i o n  G e n e r a l  de  l a  D e u d a .
A )  L a  c o l u m n a  de D e u d a  d e l  E s t a d o  e n g lo b a  l a  D e u d a  
E x t e r i o r ,  I n t e r i o r ,  y  C é d u la s  p a r a  I n v e r s i o n e s .
B )  L a  c o l u m n a  de  D e u d a  d e l  T e s o r o  c o r r e s p o n d e  a la  -  
e r n i t i d a  c o n  e s t e  c a r â c t e r  en  t a n t o  n o  e s  a m o r t i z a d a  o c o n s o l i d a d a ;  i n d u  
y e  t a m b i é n  l o s  b o n o s  d e l  T e s o r o  ( D e u d a  a c o r t o  c u y o  p r o d u c t o  q u e d a  
b l o q u e a d o  en  e l  B a n c o  de E s p a f l a  h a s t a  l a  a m o r t i z a c i ô n ) ,  a  p a r t i r  de  19 65 
n o  se  e m i t e  m â s  d e u d a  a c o r t o  qu e  l o s  B o n o s .
C ) L a  c o l u m n a  de  D e u d a s  E s p e c i a l e s  I n l o r i o r e s  i n c l u y e  
e p f g r a f e s  v a r i a b l e s ,  sc^n ln  l a s  é p o c a s ,  y  d c  l o s  q u e  en  la  a e t u a l i d a d  s e  
p u e d e n  e n u m e r a r :  C é d u la s  I .  R o e u u s i . r u c c i o n  N a c i o n a l ,  O b l i r a c i n n o s  I n s  
t i t u t o  N a c i o n a l  d c  C o l o n i / . a c i ô n ,  O b l i g a c i o n e s  R E N E E ,  O b l i g a c i o n e s  C o -  
m i s i o n e s  y  .Jun tas  O .  P u e r t o s ,  C é d u l a s  I . N . V . ,  D e u d a s  d e l  N o r t e  de
M  .aV r u  ccfi.s, 01)1 i/çacione.'-: E s p a H o l a s  E . C .  T  a n g e  r - E e z , G c d u  la  s d«d B a n  
c o  T T ip o tc c a r ic i  rtc E s p a d a ,  C é d u l a s  d e l  B a n c o  d c  C r é d i t o  T . o r a l  y  O h l i g a  
c i  o u r s  d e l  I N I .
C U A D R O  II 426.
DEUDA P U B LIC A  EN C IR C U LA C ION  
1 8 5 0 - 1 9 8 0
( E n  p r i n c i p i o  de  c a d a  a f lo .  -  M i l l o n e s  de  p t a s . )
A f l o
1 8 5 0
1851
1852
1853
18 54
18 55
1856
1857
1858
1859
18 6 0  
1861
1 8 6 2 -6 3
1 8 6 3 - 6 4
1 8 6 4 - 6 5
1 8 6 5 - 6 6
1 8 6 6 - 6 7
1 8 6 7 - 6 8
1 8 6 8 - 6 9
1 8 6 9 - 7 0
1 8 7 0 -7 1
1 8 7 1 - 7 2
1 8 7 2 - 7 3
1 8 7 3 - 7 4
D e u d a  d e l  
E s t a d o
D e u d a  d e l  
T e s o r o
T o t a l
3 . 8 5 7 , 2 1 4 2 , 4 8 3 . 8 9 9 69
3 . 6 1 1 ,  01 79 ,  74 3 . 6 9 0 75
3 . 5 6 6 , 1 5 8 9 ,  33 3 . 6 5 5 48
3 . 7 3 8 , 1 4 1 0 3 . 4 1 3 . 8 4 1 55
3 . 8 0 4 , 5 1 5 9 ,  73 3 . 8 6 4 24
3. 4 3 5 , 0 6 1 2 7 , 7 5 3 . 5 6 2 81
3 . 4 9 9 , 4 7 1 3 4 ,  08 3 . 6 3 3 55
3 . 3 6 9 , 8 3 1 1 2 , 5 3 3 . 4 8 2 36
3 . 4 3 4 , 0 8 6 5 ,  17 3 . 4 9 9 25
3 . 4 5 2 . 3 9 9 6 ,  42 3 . 5 4 8 81
3 . 4 4 7 , 5 0 8 3 ,  6 6 3 , 5 3 1 16
3 . 5 0 5 , 6 9 0 , 9 9 3 . 5 0 6 68
4 . 0 3 7 , 5 8 0 , 10 4. 307 68
3 . 8 4 7 , 7 3 ---- 3 . 8 4 7 73
3 . 9 5 7 , 5 1 5 6 , 8 1 4 . 0 1 4 32
4 . 3 4 4 , 3 2 13 , 44 4. 357 76
4 . 5 6 5 , 6 2 2 7 .  06 4 . 5 9 2 68
5 . 5 7 7 , 1 2 1 0 7 ,4 1 5. 684 53
5 . 5 4 0 , 7 3 5 9 7 , 2 9 6 . 138 02
6 . 6 6 5 , 5 5 5 3 0 ,1 1 7 . 1 9 5 66
6 . 7 9 9 , 3 3 4 8 9 , 4 8 7 . 2 8 0 81
6 . 7 7 3 , 2 9 6 0 0 ,  29 7 .  373 58
7 . 9 2 9 , 0 2 7 2 0 , 1 5 a .  649 17
8 . 7 7 3 . 6 1 7 3 9 . 6 9 j 9 . 5 1 3 31)
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427.
D E U D A  P U B L I C A  E N  C I R C U L A C I O N
( E n  p r i n c i p i o  de  c a d a  a f l o ,  - M i l l o n e s  de p t a s . )
A f l o
D e u d a  d e l  
E s t a d o
D e u d a  d e l  j 
T e s o r o
D e u d a s  E s  i 
p e c i a l e s  I n  
t e r i o r e s
1
T o t a l
1 8 7 4 - 7 5 1 0 . 1 7 7 , 6 4 1 . 2 3 2 , 0 4 5 , 9 0 1 1 . 4 1 5 ,  58
1 8 7 5 - 7 6 1 0 . 3 0 0 , 9 2 1 . 2 6 7 , 4 6 6 , 1 0 1 1 . 5 7 4 ,  48
1 8 7 6 - 7 7 1 2 . 1 2 9 , 9 7 1 . 3 8 3 , 6 1 8 , 5 9 1 3 . 5 2 2 , 1 7
1 8 7 7 - 7 8 1 2 . 4 7 5 ,  02 1 . 5 1 8 , 9 1 1 4 , 0 2 1 4 . 0 0 7 , 9 5  !
1 8 7 8 - 7 9 1 2 . 8 9 0 , 2 4 1 .  3 5 4 ,  80 1 7 , 7 8 1 4 . 2 6 2 , 8 2
1 8 7 9 - 8 0 1 2 . 8 7 8 , 7 3 1 . 1 6 2 , 0 4 2 0 , 6 1 1 4 . 0 6 1 , 3 8  1
1 8 8 0 - 8 1 1 2 . 5 9 0 ,  39 1 . 1 2 6 , 7 8 2 3 ,  37 1 3 . 7 4 0 , 5 4
1 8 8 1 - 8 2 1 2 . 5 1 6 , 4 4 1 . 0 3 9 , 7 8 2 9 , 3 1 1 3 . 5 8 5 , 5 3
1 8 8 2 - 8 3 1 0 . 9 6 2 ,  60 2 2 0 .  19 3 8 , 2 6 1 1 . 2 2 1 , 0 5  !
1 8 0 3 - 8 4 7 . 2 0 6 , 3 9 2 0 0 ,  63 4 7 , 4 8 7 . 4 5 4 , 5 0  1
1 8 8 4 - 8 5 6 . 7 2 2 , 0 8 1 3 3 , 0 3 5 3 .  17 6 . 9 0 8 , 2 8  1
1 8 8 5 - 8 6 6 . 6 3 3 . 1 9 1 8 5 ,  69 5 8 , 1 9 6 . 8 7 7 , 0 7  j
1 8 8 6 - 8 7 6 . 5 7 1 , 8 5 2 3 2 , 4 4 6 2 , 4 3 6 . 8 6 6 , 7 2  1
1 8 8 7 - 8 8 6 . 5 2 0 , 3 7 2 2 8 , 9 1 6 5 ,  39 6 . 8 2 2 ,  67  1
1 8 8 8 - 8 9 6 . 4 9 9 , 7 1 2 2 5 , 8 9 6 1 , 7 5 6 . 7 8 7 , 3 5  j
1 8 8 9 - 9 0 6 . 4 4 0 , 1 5 3 6 8 , 2 0 6 7 .  10 6 . 8 8 3 ,  45 1
1 8 9 0 - 9 1 6 . 4 0 2 , 9 6 4 0 9 , 2 2 7 4 , 5 2 6 . 8 8 6 , 7 0  j
1 8 9 1 - 9 2 6 . 3 6 7 , 0 4 4 7 5 ,  09 7 8 ,  35 6 . 9 2 0 , 4 8  1
1 0 9 2 - 9  3 6 . 5 6 0 , 2 0 5 2 2 , 4 0 0 5 ,  10 7 . 1 7 5 , 7 8
1 8 9 3 - 9 4 6 . 5 2 7 , 9 4 6 1 0 ,  68 8 9 .  02 7 . 2 2 7 . 6 4  1
1 0 9 4 - 9 5 6 . 4 8 6 , 3 9 7 0 6 ,  72 9 0 ,  6 8 7 . 2 8 3 , 7 9  1
1 8 9 5 - 9 6 6 . 4 9 0 ,  49 8 1 7 ,  68 9 1 , 7 6 7 . 3 9 9 , 9 3  j
1 8 9 6 - 9 7 6 . 4 9 2 , 2 9 1 . 3 9 0 ,  98 9 3 , 9 5 7 . 9 7 7 . 2 2
1 8 9 7 - 9 8 6 . 4 4 2 , 9 8 1 . 8 4 1 , 9 8 9 3 ,  16 0 . 3 7 0 , 1 2
1 8 9 8 - 9 9  (./) 7 .  39 9 ,  02 3 .  10 9 ,  0.1 8 7 ,  60 l Ô . 5 9 5 . 6 7
E n  1 J u l i o  1899 8 . 4 2 1 . 6 3 2 . 9 4 2 , 8 2 1 8 5 ,  00 1 1 . 4 4 9 .  15
1 9 0 0 9 . 6 1 7 , 5 2 3 .  0 2 6 , 0 2 j 8 5 , 0 4 12. 7 2 0 ,  58
1901 1 1 . 0 5 0 , 9 4 2 . 2 2 2 , 3 2 1 8 9 , 7 8 1 3 . 3 6 3 , 0 4
1902 1 1 . 1 0 0 . 5 7 2 . 1 4 8 , 7 0 1 8 7 . 2 5 1 3 . 3 3 6 . 5 2
1903 1 1 . 5 0 4 , 7 6 1 . 15 1 ,  82 1 0 7 , 7 6 1 2 . 7 4 4 , 3 4
1904 1 1 . 4 9 8 . 4 4 1 . 0 5 2 . 2 6 1 8 7 . 1 8 1 2 . 6 3 7 . 8 8
1905 1 1 . 4 8 7 . 7 9 9 3 6 . 2 7 1 9 8 , 4 7 1 2 . 5 2 2 . 5 3
19 06 1 I . 1 8 4 .3 3 j 9 3 6 ,5 1 1 1 1 2 , 4 3 1 2 . 5 3 3 , 2 7
19 07 1 1 . 6 6 6  24 1 6 9 0 . 0 7 ! 1 1 8 . 4 7 ! 1 2 . 4 7 4 . 7 8
r.:;;.
A l l " 1 I c u d n  d id  
!■' s.t.ado
D c u d a  ( i c i  
T c s o r o
D e u d a s  T' 
l ' i a l c ! :  l u i <■ri i i - T o i , a l
i ! !) 1 1. 9 / / U V 28 442 81 190 2 6 1 0 . 4 2 0 ,  35
1 1! ) ]2 9 .  7 82 19 361 08 20 6 51 1 0 . 4 3 9 ,  78
1 1913 9 . 7 9  3 47 355 74 222 38 10 . 3  , 1 ,  59
i ' ! ' 1 4  ....... 9 .  ' /84 67 48 0 03 241 79 1 0 . 5 0 6 , 4 9
; 1915 9 . 7 7 3 72 547 61 2 5 7 49 1 0 . 5 7 8 , 8 2
! 191 ü 9 . 7 5 9 6 8 9 78 32 291 88 1 1 . 0 2 9 , 8 8
; 191' , 9 .  748 65 1 . 2 7 9 65 308 91 1 1 . 3 3 7 , 2 1
i 191R 1 0 .  7«-i 6 8 569 99 3?5 9 0 1 1 . 6 8 0 . 5 7
i 1919 1 0 . 7 7 5 80 96 7 05 347 36 1 2 . 0 9 0 . 2 1
• E n  1 a b r i l  1919 1 0 .7 6 1 2 0 1 . 1 1 3 9 6 347 36 1 2 . 2 2 2 , 5 2
I 1 9 2 0 -2 1 1 2 . 3 9 5 9 3 2 9 6 03 364 26 1 3 . 0 5 6 , 2 2
j 1 9 2 1 - 2 2 1 2 . 3 6 9 74 1. 042 78 411 8 6 1 3 . 0 2 4 , 3 8
1 1 9 2 2 - 2 3 1 2 . 3 4 0 74 2 . 8 7 3 53 502 21 1 5 . 7 1 6 ,  48
j 1 9 2 3 - 2 4 1 2 . 3 1 0 18 3 .  333 74 583 59 1 6 . 2 2 7 , 5 1
11 9 2 4 {E  . t r im e s l r a ^ 1 2 . 2 7 4 6 8 4 . 0 1 3 24 6 9 0 53 1 6 . 9 7 0 .  45
j 1 9 2 4 - 2 5 1 2 . 2 6 6 61 4 . 3 1 7 03 69 0 53 1 7 . 2 7 4 . 1 7
} 1 9 2 5 - 2 6 1 2 . 2 3 5 09 5 .  092 17 771 50 1 8 . 0 9 8 . 7 0
1192 6 { E . s c m c s t r a l ) 1 2 . 2 0 4 64 5 . 5 0 2 77 861 83 1 8 . 5 6 9 . 2 4
1927 1 2 . 6 7 4 79 5 .5 0 1 33 1 . 0 0 2 67 1 9 . 1 7 8 . 7 9
j 1928 1 8 . 2 5 0 52 2 7 4 58 1 .1 5 1 43 1 9 . 6 7 0 , 5 3
î 1929 1 8 . 4  56 39 2 7 3 43 1 . 3 5 5 36 2 0 . 0 8 5 ,  18
1 19 3 0 1 8 . 8 4 3 9 6 322 31 1 . 5 9 0 85 2 0 . 7 5 7 ,  12
1 19 31 1 8 . 7 7 6 52 9 3 8 05 1 .9 0 1 39 2 1 .  6 1 5 , 9 6
: 19 32 1 8 . 7 1 0 8 6 1 .0 8 1 41 2 .  03 0 65 2 1 . 8 2 2 , 9 2
1 19 33 1 8 .6 3 1 71 1 .  575 65 2 .  105 33 2 2 . 3 ) 2 , 0 9
1 19 34 1 8 . 5 8 6 41 2 . 182 28 2 .  17 6 70 2 2 . 9 4 5 . 3 9
1 19 35 1 9 . 8 1 0 0 0 2 . 7 2 9 13 2 . 2 2 1 30 2 4 . 7 6 0 , 4 3
1 19 36 1 9 .7 6 1 0 0 3 . 0 2 1 72 2 . 2 6 8 58 2 5 . 0 5 1 , 3 0
1 19 37 1 9 .7 4 1 89 3. 334 0 0 2 .  304 8 6 2 5 . 3 8 1 . 5 5
1 19 38 1 9 . 7 2 3 2 1 3. 33 6 17 2 .  30 0 23 2 5 . 3 5 9 , 6 1
1 1939 1 9 . 7 2 3 2 1 3 . 3 4 2 61 2 . 2 8 3 69 2 5 . 3 4 9 , 5 1
1 19 40 1 9 . 7 2  3 14 15 .  397 85 2 . 2 3 7 09 3 7 . 3 5 8 , 0 8
î 1941 1 9 . 7 1 9 74 1 8 . 1 5 5 06 2 .  361 5 5 4 0 . 2 3 6 ,  35
( 1942 2 1 . 7 1 8 9 7 1 8 . 1 6 7 1 0 2 .  42 4 42 4 2 .  3 1 0 .  49
i 1943 2 6 . 6 9 5 62 2 0 .  142 55 2 . 4 3 7 03 4 9 . 2 7  5 , 2 0
i 19 44  , 3 2 . 1 7 6 60 2 1 . 2 4 7 80 2 . 7 0 5 18 5 6 . 1 2 9 ,  58
! 1945 3 4 . 1 4 1 39 2 2 . 1 1 7 63 3 . 2 4 9 75 5 9 . 5 0 8 , 7 7
! 1946 3 9 . 1 0 8 0 0 2 3 . 1 5 7 50 3 . 9 4 4 83 6 6 . 2 1 0 ,  33
î 1947 4 0 . 2 6 4 30 2 3 . 1 2 5 76 5 . 8 8 5 89 6 9 . 2 7 5 , 9 5
1 1948 i 4 4 . 1 6 6 95 2 3 . 4 8 6 54 7 . 8 0 2 9 7 7 . 5 . 4 5 6 . 4 6
1 1949 1  4 6 . 1 0 1 8 0 2 2 . 1 7 9 17 10 .  089 14 1 7 8 . 3 7 0 , 1 1
1 19 50 1 4 8 . 3 5 2 21 ! 2 1 . 0 8 9 27 1 3 . 5 1 9 9 0 j  8 2 . 9 6 1 , 3 8
! 1951 1 4 9 . 9 7 1 2 6 1 2 3 . 9 5 4 44 1 7 . 3 7 0 43 1 9 1 . 2 9 6 , 1 3
1 1952 1 5 1 . 6 2 8 42 2 3 . 8 4 4 37 2 2 . 2 5 3 9 8 9 7 . 7 2 6 , 7 7
1 1953 ; 5 6 . 7 4 5 48 2 4 .2 0 1 9 0 2 8 . 4 7 6 34 1 1 0 9 . 4 2 3 , 7 2
j  1954 ! 5 9 .  097 1 73 2 5 . 9 1 9 31 3 4 . 1 4 5 9 1 1 .1 19 . 1 6 2 , 9 5
429.
D e u d a D e u d a  j D e u d a s C r é d i t e s
A Mo 1 d e l d e l  1 e s p e c i a l e s c o n c e d ld o s
_____________! E s t a d o T e s o r o i n t e r i o r e s e n  e l  e x t e r i o r
1955 6 2 . 0 7 2 , 2 0 2 7 . 4 0 3 , 2 3 4 0 . 4 2 1 , 5 0 1 . 9 9 2 , 6 0
1956 7 3 . 2 4 1 , 9 6 2 4 . 5 2 9 , 7 8 4 8 . 3 8 1 , 6 7 1 . 9 9 2 , 6 0
1957 7 6 . 6 0 2 , 0 3 2 8 . 1 3 3 , 7 7 5 9 . 1 4 8 , 1 5 2 . 9 2 8 , 1 6
1958 8 1 . 6 2 3 , 2 7 2 4 . 2 8 3 , 3 6 6 2 . 6 7 2 , 1 1 6 . 0 2 2 , 7 2
1959 8 2 . 7 6 0 , 7 2 2 1 . 1 7 9 , 2 8 6 6 . 7 5 3 , 9 8 6. 65 9 , 3 2
1960 8 5 . 4 1 0 ,  63 1 5 . 2 8 9 , 8 6 7 2 . 2 8 5 , 4 7 13. 396,  50
1961 8 9 . 8 4 1 , 1 4 9 . 6 5 0 , 2 1 8 0 . 6 2 8 , 7 8 1 4 . 1 6 2 , 7 7
1962 9 5 . 8 3 2 , 0 0 4 . 4 1 8 , 0 2 9 0 . 6 8 0 ,  72 1 7 . 0 4 4 , 1 3
1963 9 5 . 2 3 2 , 5 2 4 . 1 6 9 . 6 1 9 4 . 9 0 4 ,  31 1 8 . 8 5 1 , 8 5
1964 ■ 9 9 . 0 6 5 , 2 6 2 . 7 6 1 , 8 0 1 0 2 . 4 9 2 , 5 8 2 1 . 4 8 3 , 4 0
1965 1 1 2 . 8 0 1 , 1 0 2 . 0 5 8 , 2 7 1 0 9 . 2 9 8 , 3 8 2 2 . 0 1 9 , 4 3
1966 1 3 7 . 9 9 6 , 1 3 --- 1 1 6 . 8 8 6 , 6 3 2 1 . 9 2 6 , 0 4
1967 1 6 1 . 0 6 6 , 0 1 --— 1 2 4 . 1 6 2 , 7 5 2 3 . 1 3 3 , 3 7
1968 1 8 7 . 5 3 4 , 5 4 -  -  - 1 3 1 . 3 7 5 , 1 9 3 7 . 7 5 9 , 4 1
1969 225.  695,  37 --- 1 3 9 . 3 5 0 , 3 8 5 0 . 5 5 0 , 4 2
1970 2 5 7 . 4 9 7 , 4 4 4 . 4 5 8 , 8 0 149.  524,  82 6 1 . 4 7 8 , 7 8
1971 2 7 3 . 5 1 3 , 2 2 — -  — 1 5 9 . 8 8 6 ,  87 6 8 . 5 0 9 , 4 0
1972 3 3 5 . 6 5 9 , 9 7 — — — 1 6 4 . 8 1 1 ,  76 7 7 . 4 5 8 , 9 7
1973 3 7 9 . 6 4 6 , 0 1 --- 1 7 8 . 5 2 2 , 7 6 • 9 1 . 7 6 2 , 3 4
1974 3 8 6 . 8 2 2 , 1 1 1 1 . 9 7 7 , 0 0 1 8 7 . 0 4 7 , 0 4 8 7 . 9 2 1 , 7 6
1975 4 0 6 . 1 1 8 , 6 3 2.  024,  00 1 9 7 . 4 5 7 , 4 6 9 3 . 6 5 1 , 4 7
1976 4 5 0 . 7 8 5 , 1 6 3 . 6 8 2 , 0 0 2 0 8 . 5 0 6 ,  66 1 0 0 . 0 6 2 , 8 9
1977 5 6 1 . 8 8 6 , 4 4 1 . 0 3 3 , 0 0 2 1 8 . 9 6 4 , 7 3 2 0 0 . 2 2 7 , 3 7
1978 6 7 2 . 1 4 3 , 4 9 4 0 8 , 5 0 2 5 1 . 3 9 8 ,  80 4 0 4 . 2 9 4 , 0 0
1979 8 3 0 . 0 1 8 , 9 3 8 9 . 9 3 3 , 0 0 2 7 6 . 0 1 1 , 7 3 3 3 8 . 9 7 1 , 6 9
1980 1 . 0 6 9 . 7 9 4 , 5 6
1
i _________________
1 1 8 . 0 0 0 , 0 0 303.  506,  96 3 3 8 . 0 3 9 , 0 1
T o t a l
13 1 .  
14 8 .  
1 6 6 .  
1 7 4 .  
17 7 .  
18 6 .  
1 9 4 .  
2 0 7 .  
2 1 3 .  
2 2 5 .  
2 4 6 .  
2 7 6 .  
3 0 8 .  
3 5 6 .  
4 1 5 .  
4 7 2 .  
5 0 1 .  
5 7 7 .  
6 4 9 .  
6 7 3 .  
6 9 9 .  
7 6 3 .  
9 8 2 .  
1 . 3 2 8 .  
1 . 5 3 4 .  
1 . 8 2 9 .
8 8 9 . 5 3  
1 4 6 ,0 1  
8 1 2 , 1 1  
6 0 1 ,  46| 
3 5 3 ,  30, 
3 8 2 , 4 6 !  
2 8 2 ,  9 0 |  
9 7 4 ,8 7 1  
1 5 8 , 2 9  
8 0 3 , 0 4  
1 7 7 , 1 8  
8 0 8 , 8 0  
3 6 2 , 13| 
6 6 9 , 14 |  
59 6 ,  1 7 j  
9 5 9 , 8 4 )  
9 0 9 , 4 9
9 3 0 . 7 0  
9 3 0 , 8 8  I 
7 6 7 , 9 1 ]  
2 5 1 , 5 6
0 3 6 . 7 1
1 1 1 . 54 
2 4 4 , 7 9  
9 3 5 , 3 5  
3 4 0 , 5 3
 i
(1) r E n  l o s  n i lo s  1898 y  1899 so  I n c r e m o n t o  on  2 . 0 0 0  m i l l o n e s  do  p e s e t a s  la  
D e u d a  d e l  E s t a d o ,  p a r a  g a r a n t f a  dc  u o n t r a t o s  p o r  o p e r a c i o n e t -  d r  e r é d d  
to  p r o e e d e n t e s  do  U l t r a m a r  a m i  Ia n  do  so  l a  e m i s i ô n  y  e a n e e lé n d o s e  d i e l i o  
i m p o r t e  en  e l  a f lo  1 9 0 9 .  ( R T l . D D .  de 31 d c  m a y o  y  24  de  n o v i e m b r e  de  
18 98  y  9 d c  f e b r e r o  de  1 9 0 9 ) .
430.
c h i î a^ c i o n  d f  d i n t ?r o  por? f l  n A N C O  d f  f s p a n ^ y ^
A C T IV O S  S O B R E  E L  E S T A D O  1 « 7 4 -1 9 1 5
L o s  d a te s  e s tâ n  to rn a d e s  d e l  l i b r e  " L a  B a n c a  E s p a f le la  - 
y  la  R r’S tn u r a c iô n " ,  S f i r v i c ie  de  E s tu d io s  d e l  B a n c o  de  F s p a H a , l î ) 7 4  c e  
r r e s p o n d ie n te  a la  p a r te  I I I ,  " E l  B a n c o  de  E s p n f ia  1 0 7 4 -1 9 1 4  : u n  B a n ­
co  N a c io n a l " ,  p o r  R a fa e l A n e s  A lv a r e z .
L a  c o lu m n a  a c t iv e s  In c lu y e  ta n to  le s  t i t u l o s  de  D e u d a  y
d e s c u e n to s  a l  T e s o r o  c o rn e  e l  o r o  d e p o s ita d e  en  la s  C a ja s  d e l  B a n c o  o
de s u s  c o r r e s p e n s a le s  e x t r a n je r e s .  A  p a r t i r  de  18 88  e l  c u a d r o  n o s  fa  
c i l i t a  e s te  u l t im o  c o m p o n e n tc  c o m e  " a c t iv e s  s o b r e  e l  e x t e r i o r " ,  p o r  le  
que  s i  d e s e a m o s  c o n e c e r  le s  a c t iv e s  s o b r e  e l  s e c t o r  p û b l ic o  i n t e r i o r  
b a s ta r é  r e s t a r  la  t e r c e r a  c o lu m n a  de  la  s e g u n d a .
C U A D R O  I I I 431
DE D INE R O  POR E L  BANCO DE ESPANA Y  AC TIVO S SOBRE  
E L  ESTADO (1874-1915)
{e n  m l l l o n e s  de p e s e ta s )
B i l l e t e s A c t i v e s  s o b re  e l  E s ta d e
A f io s en
d e l  c u a l ; s oc i r c u la c iô n T o t a l
e x t e r io
1874 7 1 . 7 1 8 0 . 9
1875 1 2 7 . 8 1 7 0 . 0
1876 . 1 5 8 . 5 2 1 3 . 9
1877 156.  6 2 1 3 . 8
1878 1 7 4 . 4 2 6 6 , 9
1 1879 1 9 2 .9 166,  4
Î 1880 243.  1 2 3 1 . 2
1 1881 3 4 6 . 2 260.  7
1 1882 333.  6 3 4 1 . 0
1 1883 3 5 0 . 9 359.  7
1884 383.  3 420,  1
1 1885 469,  - 517,  8
I 1886 526.  6 576.  1
1 1887 • 6 1 2, 1 602,  8
1 1888 719.  2 700.  5 105, 0
1 889 735. 5 869.  6 1 0 1 ,8
i 1890 734.  1 832,  2 142, 7
1 1891 8 1 1 , 7 897.  5 1 6 7 ,2
I 1892 884.  1 985,  1 243,  _
1 1893 927,  7 1, 0 5 9 . 3 250,  3
1 1894 909.  - 3 0 1 . 7 2 57, 3
1 1895 994,  4 1 . 0 5 7 ,  0 2 6 7 , 9
1 1896 1 . 0 3 1 , 4 1 1 2 9 .1 244,  1
1 1897 1 . 2 0 6 , 3 1 . 4 0 7 ,  6 2 7 9 , 2
1 1898 1 . 4 4 4 , 0 2 . 1 5 2 , 6 341,  5
1 1899 ' 1 . 5 1 7 , 9 1 . 9 9 8 , 6 405,  5
1 19 00 1 1 . 5 9 1 . 6 1 . 8 3 0 ,  2 395,  1
I } • ) ( ) ] 1 . 6 3 8 , 8 1 . 7 8 3 , 6 3 6 9 , 9
1 1902 1 . 6 2 3 , 3 1 . 476,  8 394, 6
' 1903 1 . 6 0 8 . 7 1. 470,  8 4 0 9 , 9
e l
'1
432.
19 0 6 1 .5 2 4 ,8 1 . 0 6 1 ,4 4 7 0 ,9
19 07 1 .5 5 7 ,1 9 8 5 ,4 4 5 4 , 1
1908 1 .6 4 2 ,8 8 5 6 . 1 4 7 3 , -
1909 1 .6 7 1 ,0 9 6 9 , 0 5 3 5 . 8
19 1 0 1 . 7 1 5 .2 9 6 2 , 6 5 5 4 ,7
1911 1 .7 6 2 .8 9 9 2 . 5 5 6 1 ,9
1912 1 .8 6 2 ,8 1 .1 5 2 ,1 6 4 2 ,0
19 13 1 .9 3 1 ,  3 1 .1 3 1 ,2 6 7 5 , 3
1914 1 .9 7 3 ,  6 1 .2 7 6 ,8 7 2 1 ,5
19 15 2 . 1 0 0 ,2 1 . 5 8 9 .7 9 7 1 ,6
433.
C U A D R O  IV. C A J A  G E N E R A L  D E  D E  P O S I T  O S
L o s  d a te s  h a s ta  1872  h a n  s id o  to rn a d o s  de  la s  M e m o r ia s  - 
d e  la  C a ja  G e n e r a l  de  D e p ô s i to s  de  lo s  e j e r c i c i o s  r e s p e c t iv e s  r c c o p i lo d a s  
p o r  D .  R a m  An O fla te  e n  d o s  v o lé m e n e s  b a jo  e l  t i t u l o  " B o s q u e jo s  H i s t é r i -  
c o s  de  la  C a ja  G e n e r a l  de  D e p ô s i t o s " ,  M a d r id ,  1 8 7 3 .
D e s d e  e s ta  û l t im a  fe c h a  h a s ta  19 39 n o  he c o n s e g u id o  d a te s .  
L o s  a r c h iv e s  d e l  M i n i s t é r i o  de  H a c ie n d a  fu e r o n  p a r c ia lm e n t e  d e s t r u id o s  - 
d u ra n te  la  G u e r r a  C i v i l  y  s e  c r e e  qu e  e n t r e  la  d o c u m e n ta c iô n  d e s a p a r e c i -  
d a  s e  h a l l a r i a  la  r e f e r e n t e  a la  C a ja  G e n e r a l  de  D e p ô s i to s .
D e s d e  1939 ha  s id e  p o s ib le  u t i l i z a r  la  C u e n ta  d e l  m e s  de 
D ic ie m b r e  r e fe r e n te  a la  C e n t r a l  y  a p a r t i r  de  1 9 7 0  se  c e n fe c c ie n a  un  ba 
la n c e  c o n s o l id a d e  de C e n t r a l  y  S u c u r s a le s  u t i l i z a n d o  u n  o r d e n a d e r . T o d o  
e l le  a r c h iv a d e  e n  la s  d e p e n d e n c ia s  de  la  C e n t r a l .
L a  c o lu m n a  1 , D e p ô s ito s  e n  d in e r o ,  ( m e t ô l ic o  e n  la  t e r m j  
n o lo g ia  de  la  C a ja ) ,  r c f l e ja  lo s  d e p ô s ito s  r e c ib id o s  en  e fe c U v o  y  p e n d ie n -  
te s  de  d e v o iu c iô n ,  ju n t o  e o n  o t r a s  p e q u e f la s  p a r t id n s ,  e.omr> in le r e s e s  e o -  
b r a d o s  p e r  lo s  t i t u lo s  c u s to d ia d o s  y  a u n  n o  a b o n a d o s  a lo s  in t c r e s a d o s ,  de  
r e c h o s  de  e u s to d ia ,  e t c .
Î .a s e g u n d r i,  D e p ô s ito s  en v a lo r e s ,  se  n u ln 'n  I r a d i r i o n n l -  
m e n te  de  t i t u lo s  de  D e u d a  e n t re g a d o s  p o r  lo s  p a r t i c u la r e s  e n  g a r a n t ia  de 
, ( s p e n s a l e  t i d . i d '  ; ;i ( > ; i r l i i -  d e  U H > 3  s e  e d n i  i t e n  l o s  n v n  h e :  I >; in<T i r i o s  q u e  - 
r e p r « ' s e n l  n i l  l i o v  In  s  d n s  l e t - e e r . n s  p n t d f ' S  d e  I n s  g n  r a n  I i n s  m e d i  r u d e  y n l o i  e ; : .
4 34 .
p ] r e s tp .  on  su m a y o r  p a r t e . e s  a f ia n z a d o  b lo q u e a n d o  lo s  t i t u l o s  en  la s  e n  
t id a d e s  de c r é d i t e  qu e  t ie n e n  e n c o m e n d a d a  su  e u s to d ia .  U n a  p a r te  s u s  ta n  
c ia l  d e l  s a ld o  de  e s ta  c u e n ta  d e  v a lo r e s ,  6 4 .5 0 0  m i l lo n e s  e n  1 9 7 9 , lo  
c o n s t i tu y e n  v a lo r e s  e n t re g a d o s  a la  C a ja  p a ra  su  e u s to d ia  p o r  e l  P a t r im o  
n io  d e l F s ta d o  y  u n a  pe q u e O a  c u a n t fa  de  la  C a ja  P o s ta l  de A l io r r o s .
F I  saldo de  la  c u e n ta  c o r r ie n t o  c o n  e l  T e s o r o ,  - " T e s o r o .  - 
C u e n ta  de S u p le m e n to s " , -  m u e s t r a  la s  a p o r ta c io n e s  de la  C e n t r a l  a la  c /q . 
d e l  T e s o r o  en  e l  B a n c o  de  F s p a f la .  L a  C e n t r a l  m a n t ie n e  c / c .  en  e l  B a n  
CO de  F s p a f in  y  c u a n d o  se  c o n s id é r a  qu e  t ie n e  u n  s a ld o  e x c e s iv o  p a r a  la s  
a te n c io n e s  n o r m a le s ,  se  in g r e s a  e l  s o b r a n te  en  la  c u e n ta  T e s o r o ,  d e s d e  - 
d o n d e  se  r e q u iè r e  s e a n  t r a n s f e r id o s  s i  f u e r e  n e c e s a r io .
F s  de  n d v e r t i r  qu e  la s  S u c u r s a le s  n o  m a n t ie n e n  c u e n ta s  -  
en  e l  B a n c o  de ‘E s p a  fia ' y  r e a l iz a n  la  t o t a l id a d  de s u s  b p e r a c io n e s  m o n e ta  
r i a s  a t r a v é s  de  la ,  - " T e s o r o .  C u e n ta  de  S u p le m e n to s " ,  -  lo s  s a ld o s  p o s j  
t i v o s . d e l c o n ju n to  de  la s  S u c u r s a le s  c n  e s ta  c u e n ta ,  e x c lu fd a  la  C e n t r a l ,  
ba n  s id o  d e s d e  1 9 7 0 :
A fios
19 70 5 .5 7 1
1971 6 .1 2 2
1972  4 .2 5 0
19 73 8 . 2 5 2
1974 8 .8 4 5
19 75 9 .8 8 2
1976 1 0 .2  36
1977  1 1 .4 1 4
1978 1 2 .7 4 8
1979 I 3 . 7 6 6
c u a d r o  IV
CA j A  G E N E R A L  D E D E POSITOS 
Saldos a 31 de dic iembre de cada aflo
435.
{millones de pesetas corrientes)
Afios
1852
1853
1854
1855
1856
1857
1858
1859
1860 
1861 
1862
1863 {j)
1864 {j)
1865 {j)
1866 {j)
1867 (j)
1868 {j)
1869 (j)
170 {j) 
71 (j) 
( j )
1 
1
1872
D e p ô s ito s
en
dinçro
7 ,4  
23, 1 
15,7  
12, - 
20 , - 
34. 3 
51, 5 
8 6 . 7 
259, 5 
224.2  
381, 2 
470, 1 
420, 4
365.8
339.9  
339, 6
•3 1 4 ,5
181.9  
160, 1
148.9  
510, 4
1
Depôsitos
de
valores
2
Ingresos de la Caja  
en la c /c .  del 
Tesoro
15, 3 5, 5
36, 1 2 0 . 6
43, 4 16. 3
49, 4 11.3
119, - 18, 4
185, 6 32. -
203, - 49,2
226, 1 84. 3
263,2 254, 6
361, 3 223, 1
410, 1 377,8
419, 6 467. 3
476, 1 4 1 7 , -  j
606,7 361,9
676,9 337,3
757, 4 337,3
775, 4 234,9
611, 7 132,9
653, 8 56, -
617,7 51 ,5
644. 5 5 ,8
436.
1939 25. 7 t . 008, 4
194Ô 127, I 1 .0 17 ,3 44, 5
1941 139, 5 982, 5 41,2
1942 90. 4 8 8 6 , 4 31,2
1943 109, 8 1 .0 2 2 ,8 33, 7
1 944 1 17, 9 1 . 293, 4 47, 3
1945 135, 7 1 .437, - 36, 3
19 46 125, 6 1 .6 6 5 ,3 31 ,6
1947 133, 2 1 .8 0 3 ,8 31, 6
1948 164,4 1 .9 4 5 ,5 34, 4
1949 172, 8 1 .967, - 34, 6
1950 186, - 2. 094, 5 34, 8
1951 227, - 2 .4 6 2 ,4 35, 3
19 52 280, 3 2 .5 4 0 ,7 35,8
1953 324, 6 2 .6 9 7 ,3 35, 4
19 54 362, 6 2 . 9 1 0 , - 35, 4
1955 373, 6 2 .8 8 3 ,8 1 16, 7
1956 478, 8 3 .0 8 9 ,9 268, 3
19 57 523, 9 3 .2 4 5 ,5 268,7
1958 542, 3 3. 334,4 269, 9
19 59 637, 4 3 .4 2 9 ,9 272, 1
1960 607. 8 3 .7 3 1 ,3 470, 7
1961 640, 5 3 .9 8 8 ,6 472. 6
1962 713. 6 4. 320, - 574. 8
19 63 829, 6 4 .5 4 8 , - 577, 1
1964 1 .0 0 4 ,7 6 .9 8 7 ,2 609,2
1965 1 .1 8 3 ,4 9 .6 4 3 ,9 856, 8
19 66 1 .3 1 8 ,4 13.043 ,1 884, 6
1967 1 .4 87 .9 15 .319 ,8 9 08, 8
19 68 • 1 .761 .9 14.047, - 924, 4
19 69 1.9 52,5 1 5 .3 9 6 , - 938, -
' 1970 2 . 1 3 0 . - 1 7 .6 5 6 , - 940, -
! 1971 2.512 , - 1 9 .O i l ,  - 1 .559 , -
! 1972 6.297 , - 2 2 .5 5 6 , - 1 .3 3 7 , -
1973 3.508. - 2 9 .5 0 2 , - 2 . 5 0 0 , -
1974 4.038 , - 2 9 .5 6 2 , - 2 . 5 0 0 , -
1975 5 .  34 0. - 68.233. - 2. 500. -
1976 7.972, - 80. 694, - 2. 500. -
1977 6.851 93. 060, - 2 . 5 0 0 , -
19 78 5.119 , - 1 1 2 .6 9 0 , - 2 . 5 0 0 . -
19 79 6 . 172.- 1 4 0 .2 5 7 . - 2. 500, -
....................... .
437.
C U A D R O  V .  F I N A N C IA C I O N  D E  L A  A D M IN IS T P A C IO N  C E N T R A L
1958/1 9 7 8.
L a  fu e n te  de  lo s  d a te s  e s  e l  B o le t f n  E s t a d f s t ic o  d e l  B a n c o
de E s p a f la  y  s u  f in a l id a d  e s  m o s t r a r  lo s  e fe c to s  f in a n c iè r e s  y  m o n e ta r io s
de  la  a c t iv id a d  de  la  A d m in i  s t r a c iô n  C e n t r a l .
L la m a  la  a te n c iô n  la  f a l t a  de  c o n g r u e n c ia  de  e s t a  s e r ie  -
c o n " C a p a c id a d - n e c e s id a d  de  f in a n c ia c iô n "  d e l C u a d r o  Î .O .  A lg u n a s  de  la s
r a z o n e s  de la  f a l t a  de  c o n c o r d f tn c ia  s o n :
a) C r i t e  r i e  s d i f e r e n t e s  de  im p u ta c io n  : la s  c u e n ta s  de  la s  
A d m in is t r a c lo n e s  P û b l ic a s  to rn  a n  d e re c h o s  y  o b l ig a c io n e s  d e v e n g a d o s  e n  -  
ta n to  q u e  e l  B a n c o  de  E sp a O a  s ig u e  e l  c r i t e r i o  de  c a ja .
b) D e te r m in a d o s  c r é d i t e s  a O rg a n is m e s  o e m p r c s a s  pûbU
c a s  qu e  d e b e ra n  a m o r t i z a r s e  c o n  c a r g o  a P r e s u p u e s to s ,  e l  B a n c o  se  lo s  -
c o n ta b i l iz a  a la  A d m in is t r a c lé n  en  e l e j e r e i c i o  de  la  c o n c e s iô i i ,  m i c n l r a s  
qu e  la  C . N . A . P .  lo s  c o n ta b i l i z a  en  e l  e je r e i c i o  en  qu e  t ie n e n  d o tn c io n  
p r e s u p u e s ta r ia .
c) E l  B a n c o  in c lu y e  en  la  A d m in is t r a c iô n  C e n t r a l  a O r g a - 
n is m o s  a d m in i s t r a t i  v o s  y  e n t id a d e s  c o m o  lo s  e x t in g u id o s  M o v im ie n to  y  O r  
g a n iz a c iô n  S in d ic a l .
d) P a r e  ce  q u e  lo s  c r i t e r i o s  de  v a lo r a c iô n  de  in g r e s o s  y
p a g o s  vicgd idti:-; p o r  e l  (? ;ineo o l  i ( c e i i  c i e r t a  l i e l e r o g e t i e i d a d  q u e  n o  s e  c i a  -
r i r i e a n  sul  it i e n t e m e n l e  en  la s  n o t a s  i n s e r l a s  e n  su l l o l e l i n .
C U A D R O  V  
1 9 5 8 -1 9 7 8
438
(m iles de millones de pesetas corrientes)
F u e n te s  de f in a n c ia c io n
A f io s
F in a n c ia c io n
F m is iô n E n d e u d a - R e c u r s o  m o n e ta r io
n e ta D e u d a
n e ta
m le n to  e x  
t e r i o r  -  
n e to
T o ta l  1
B a n c o  de 
F s p a f la
E m is iô
m o n e d
j
1 9 58  - 0 ,7 -  2 , 5 0 . 6 1 .2 0 ,9 0 ,3
19.59 4 ,5 -  2 ,8 2 , 5 4 .8 2 .1 2 . 7
1 9 6 0 — -  — — -  2 , 1 1 ,4 0 ,7 0 .4 0 ,3
1961 0 , 4 -  0 ,2 1 .9 -  1 ,3 -  1 ,7 0 , 4
19 62 - 0 ,9 -  1 .9 1 .8 -  0 ,8 -  1 .2 0 .4
1963 1 .8 2 ,5 2 ,3 -  3 ,0 -  4 .2 1 .2
19 6 4 1 4 ,9 1 2 ,7 0 ,5 1 ,7 0 ,5 1 .2
1 9 6 5 2 8 ,2 2 3 ,2 0 .5 4 .5  . 3 ,4 1 ,1
19 66 3 4 ,9 2 2 ,0 1 ,2 1 1 .7 9 , 1 2 , 6
19 67 3 5 , 0 2 5 , 4 1 ,3 8 ,3 3 , 6 4 .7
1968 3 9 ,0 3 7 ,4 4 ,6 -  3 ,0 -  6 ,7 3 ,7
1969 4 1 ,1 3 4 ,8 — — — 6 , 3 4, 4 1 .9
1 9 7 0 1 1 ,6 10 , 1 -  0 .3 1 .8 0 ,8 1 .0
1971 6 6 ,3 61 , 3 1 .7 3 ,3 2 ,2 1 .1
1972 2 3 . 0 4 3 , 0 0 . 6 -2 0 ,  6 -  2 1 ,3 0 .7
19 73 2 0 , 6 7 ,5 -  1 .6 1 4 ,7 1 4 ,1 0 ,6
19 74 9 3 , 3 2 0 , 3 4 .9 6 8 , 1 6 7 , 3 0 , 8
19 75 1 0 7 .6 4 5 , 5 2 , 4 59 , 7 5 8 , 4 1 .3
19 7 6 9 7 ,2 1 1 0 , 7 3 5 ,0 - 4 8 ,5 -  4 2 ,8 - 5 , 7
1977 2 6 9 , 6 j 1 0 9 , 9 1 8 9 ,4 70 , 3 6 7 ,9 2 , 4
1978 2 5 9 , 5 1 5 8 ,2 i - 4 0 ,8 1 4 9 . 1 1 3 6 , 5 5 ,6
1979 4 5 1 ,9  j
_ _ _ _ J_ _ _ j 1
y
(*)
(x )  ; La coliiiiina refle ja < I saldo «le las enlrcgas de inoiieila met:*lien ilel 
Tesoro  ni Banco de Fspafla, menos los re integros de monedia que el 
Banco liace al Tesoro .
439.
c u a d r o  V I .  B A S E  M O N E T A R IA  G E N E R A D A  P O R  E L  S E C T O R  P U B L I ­
C O . 1 9 6 0 -1 9 8 0
L a  fu e n te  e s ta d f s t ic a  s o n  lo s  In f o r m e s  a n u a le s  d e l B a n c o
de  E s p a f ïa .
B a s e  m o n e ta r ia .  E s ta  in te g r a d a  p o r  lo s  b i l l e t e s  y  m o n e -  
d a s  e n  p o d e r  d e l p û b l ic o  y  c a ja s  de  lo s  b a n c o s , y  lo s  d e p ô s ito s  en  e l  B a n  
co  de  E s p a f ta ,  (e n  e l  c o n c e p to  de  B A S E  M O N E T A R IA  R F S T R IN G ID A  no  se  
i n c l u i r f a n  e s to s  d is p o n ib le s ) ,
O t r a  f o r m a  de  c o m p o n e r  la  B A S E  M O N E T A R IA  e s  s u m a r  
lo s  c r é d i t o s  d e l  B a n c o  de E s p a f la  a lo s  d e m â s  s e c to r e s  ( E x t e r i o r .  P û b l i ­
c o , B a n c a r io ) ,  m a s  a c t iv o s  r e a le s ,  m e n o s  c a p i t a l  d e l  B a n c o .
C U A D R O  VI 440.
B A S E  M O N E T A R IA  G E N E R A D A  P O R  E L  S E C T O R  P U B L IC O
_l_9_6q^ -_l_980
( m i le s  m i l l o n e s  p e s e ta s  c o r r ie n t e s )
Anos
i
B a s e
M o n e ta r ia
C r e a c iô n  B a s e
A d m in is t r a c iô n
C e n t r a l
M o n e ta r ia  p o r
O r g a n is m o s
A u tô n o m o s
S e c to r  P û b l ic o  
T o t a l
% C r e a c iô n  
B a s e  M o n e t  
r i a  p o r  S ec  
t o r  P û b l ic o
 ^ 1960 133 24 8 32 24
1961 145 22 1 23 16
19 62 158 14 10 24 15
1963 182 9 17 26 14
1964 219 11 28 39 18
1965 266 22 40 62 20
1966 266 22 40 62 23
1967 288 30 45 75 26
1968 326 42 48 90 28
1969 342 41 58 99 29
1970 407 44 61 105 26
1971 473 44 45 89 19
j 1972 537 22 40 62 12
i 19 7 3 609 37 53 80 13
1974 743 1 05 47 152 20
1 1975 846 167 87 254 30
1978 9 58 i 55 112 2 87 2 8
1977 1. 151 184 40 224 19
19 78 1 . 425 331 7 0 401 28
1979 1.807 487 74 561 31
J u l i o / Ü O
........... ..
1 .9 4 6
. . . •
. _ _
441.
Ç i lA P H 9 _ y iL -  b a l a n c e s  c o n s o l i d a p o s , s i s t f m a  c r e d i t i c i o  .
1959 - 1979
L a  fu e n te  la  c o n s t i tu y e n  lo s  B o le t in e s  E s t a d f s t ic o s  d e l  B a n
c o  de  E s p a f la .
D IS P O N IB IL ID A D E S  L IQ U ID A S  D E  L A  E C O N O M lA  e s  la  su 
m a  de  la  O F E R T A  M O N E T A R IA  m a s  lo s  d e p ô s ito s  no  a la  v i s t a  en  la s  en  
t id a d e s  de  c r é d i t o .
O F E R T A  m o n e t a r i a  se  c o m p o n e  de  b i l l e t e s  y  m o n e d a  
m e t â l ic a  en  m a n o s  d e l  p û b l ic o  m â s  lo s  d e p ô s ito s  a la  v is t a  e n  lo s  e n t id a ­
d e s  d e  c r é d i t o .
E l  c u a d r o  re c o g e  lo s  a c t iv o s  q u e  e l  B a n c o  de E s p a f la  p o s e e  
s o b re  e l  S e c to r  P û b l ic o  q u e  c r e a n  su e q u iv a le n c ia  de b a s e  m o n e ta r ia .
C U A D R O  VII
B ALANCES CONSOLIDA DOS, SISTEMA C R E D IT IC IO  1959-1979
442.
(Banco de Espafla, Banca Privada, Cajas de A h o rro  y Crédito Oficial)
(m iles  millones pesetas corrientes)
1
1 2 Activos sobrc sector pûblico
Afios
Disponibilida- 
des liquidas 
de la 
econom fa
Ofe rta  
M onetaria
3
T ota l  activos 
( Incluida finan­
ciacion Crédito 
ofic ia l
4
De los cuales : 
Fondos 
Pûblicos
1959 343 196 121 108
1960 393 190 153 116
1961 460 225 153 124
19 62 554 276 158 127
1963 650 317 .170 135
1964 790 378 198 152
1965 933 440 236 208
19 66 1. 064 491 284 208
1967 1.225 543 329 236
1966 1. 427 609 386 274
19 69 1.698 701 436 31 5
1970 1.951 740 477 34 5
197 1 2.419 915 525 11 6
1972 2 .974 1.133 570 47 5..........
1 9 7 3. 697 1 . 402 604 504
1974 4.402 1.648 721 53 5
1975 5.23 1 1 . 956 889 606
1976 6.267 2.385 l .onn 76:9
1977 7.438 2.849 1 .243 8918
1978 8 .890 3. 316 1 .627 1 05,0
443.
CU ADR O  V I I I . CR E D ITOS D E L  BANCO DE ESPANA CON GAR A N T IA  DE  
VALO RES 1941 - 1979
Fuente: Balances del Banco de Espafla.
E l  crédito concedido con garantfa de titulos valores es 
un porcentaje del nominal de los mism os, o de su va lor efectivo, si éste  
fuere menor. P a ra  los fondos pûblicos e l  crédito suele osc i la r  entre e l  
80 y el 90 por ciento de su va lor .
Hasta 1957 entre e l  92 y 99 por ciento de los créditos  
concedidos, segûn e je rc ic ios , eran garantizados con valores emitidos por  
e l  Estado, a p a r t i r  de este aflo cesa la émision de Deuda automaticamen  
te pignorable y baja este porcentaje. P o r la m ism a causa baja c l  " c r é ­
dito dispucsto" a p a r t i r  de 1958, ya que la pignoraciôn deja de ser venta 
josa para los tenedores de tftulos y los Bancos procuran abstenersr de u 
t i l i z a r  f  1 crédito a que les de derecho los titulos depositados en el Ban­
co de Espafla, p refir iendo computarles como "disponible" a efectos de 
computo como caja.
Un porcentaje en torno al 90 por ciento de las pôlizas  
corresponde al sislema bancario.
C U A D R O  VIII 444.
C R E D IT O S  D E L  B A N C O  D E  E S P A Ç A  C O N  G A R A N T IA  D E  V A L O R E S  
( M i l lo n e s  de  p e s e ta s )
Afios L im ite  de las 
pôlizas
Crédito
dispuesto
19 41 3.422 1. 399
1942 3. 564 1.132
1943 3.723 895
1944 3.226 746
1945 3.987 1. 364
1946 6.309 3.427
1947 9. 349 6 . 493
1948 10.009 6 . 181
1949 10.099 5.316
1950 ..15.116 11.316
1951 16.013 11,328
1952 20.241 15.779
19 53 22 .580 15.823
19 54 2 1 .6 6 8 12.796
1955 23.848 15.618
1956 36.184 28.007
1957 44.096 32.787
19 58 44.663 33.099
! 1959 44.353 28.452
1960 37.102 16.177
1961 40.683 19.219
1962 41.012 18.415
1963 42.135 15.447
1964 34.564 1 . 458
1965 41.722 18.233
19 66 . 46.729 12.957
1967 50.191 15.985
1968 51. 590 14.536
19 69 57. 602. 2 5 .9  60
1970 57 .514 7. 973
1971 57.407 2.514
1972
1973
1974
68.343  
73.112  
74.536
2.751  
3.9 82 
2.918
445.
ÇiLApiUO IX ^  C IR C U L A C IO N F I D U C IA R IA  Y  M O N ED A  M E T A L IC A  EN  C IR  
C U L A C IO N  (1 9 5 0 -1 9 7 9 )
F uen te : M e m o r ia s  y B o le tin e s  E s ta d fs tic o s , Banco de E s ­
pafla .
C IR C U L A C IO N  F ID U C IA R IA , son los b ille te s  y m oneda en 
m anos d e l pûb lico  (exc lu ido  e l  e fe c tiv o  en las  ca jas  b a n c a r ia s ) .
M O N E D A  M E T A L IC A  E M IT  ID A  : La m oneda m e tâ lic a  es - 
acuflada p or c l  T e s o ro  y entrcgnda a l B anco de Espafla para  s e r  pu es ta en 
c irc u la c iô n  segim  las  necesidades, este  û lt im o  concepto es e l que se r e r n -  
ge, no la m oneda m e tâ lic a  en las  ca jas  del Banco de E sp afla , que aûn no 
baya sido puesta en c irc u la c iô n  o baya sido re t ira d a .
C U A D R O  IX 446.
C IR C U L A C IO N  F ID U C ÎARJA Y  M O N E D A  M E T A L IC A E N  C IR C U L A C IO N  
1950_:^J979_
(millones de pesetas)
A flo
1950
1951
1952
1953 
J954
1955
1956 
19 57
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1964 
J965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974 
19 75
1976
1977
1978
1979
Circulaciôn
Fiduciaria
31.660  
36.239  
38.493  
38.757  
42.954  
47.045  
55.821  
66.653  
72.519  
74.116  
78.926  
8 8 .593  
103.823  
119.853  
141.546  
164.847
187.195  
2 09.196  
237.719  
265.403  
286.800
294.300  
328.200  
387.100
447.300  
524.600  
615.400  
777.900  
9 4 6 .700  
039.800
Moneda
m etâlica
emitida
251
308
340
376
430
491
653
702
818
3 .000  (x)
3 .000  (x)
4 .000  (x) 
4. 363 
5.207  
5.923
6 . 605 
7 .498  
9 .736  
11.161  
1 2 . 2 1 2  
12.942  
13.344  
14.374
17.089  
18.815  
19.196  
22.759  
28.445  
36.568
% Circulaciôn  
m e tâ l ica /T o ta l  
F id uciar ia
0.8
0,8
0 .9
1. - 
1. - 
1,- 
1,1 
1. 1 
1.1 
4. - 
4. - 
4. -
4 .2
4 .3  
4.2  
4. - 
4 , -
4 .7
4 .7  
4 ,6
4.5
4 .5
4 .4  
4, 1
3.8
3 .6  
3,1
2 .9  
3, - 
3,q
447.
A P E N D ICE D E Ü ISPOSICIONES  
LE G A LE S
447b . I
S U C E S IO N  C R O N O L O G IC A  D E  L A S  D IS P O S IC IO N E S  M A S  N O T A B L E S  Q U E  
H A N  IP O  A F E C T A N D O  A L  T E S O R O  P U B L IC O  E S P A N O L
E l  p r e s e n te  r é p e r t o r i e  n o  t ie n e  u n  c a r â c t e r  e x h a u s t iv e ,  r e  
c o g e  s im  p ie m e n  te  la s  d is p o s ic io n e s  le g a le s  c o n  qu e  e l  au  t o r  s e  ha lo p a d o  
e n  la  r e a l iz a c in n  d e l e s tu d io  y que  c o n s id é r a  de in t e r é s  en  r e la c ié n  c o n  -  
e l  T e s o ’-o .
T a m b ié n  e s  p r e c is e  a d v e r t i r  q u e  en  la  m a y o r ia  de  lo s  c a ­
s e s , p a r t  i eu la  r m  en  te  eu an do  se t r a t a  de d is p o s ic io n e s  a n t ig u a s ,  e l  a u to r  - 
no  ha  c o n s u lta d o  r l i r e c ta m e n te  le s  te x to s  le g a le s ,  s in e  qu e  ha  te n id o  c o n o  
c im ie n to  de c l  lo s  a t r a v é s  de  la s  o b ra s  re s e f la d a s  en  la  b ib l io g r a f f a ,  en  
la s  c u a le s ,  co n  ha r t a  f r c c u e n c ia ,  no  se  c i t a  e l  a r c h lv o ,  b ib l io t e c a ,  r e p c r  
t o r i o ,  e t c . ,  d o n d e  p u e  da n  c o n s u lta  r s e  lo s  o r ig in a le s .  P o r  o t r a  p a r t e ,
c u a n d o  se  t r a t a  de  d is p o s ic io n e s  m o d e r n a s ,  e l  l e c t o r  la s  p u e d e  l o c a l ! z a r
' j
f a c i lm e n te  en c u a lq u ie r  r e c o p i la c io n  de  le g is la c iô n ,  s in  m a s  s e f la s  q u e  e l  j
t f t u lo  de la  n o rm  a y  la  fe c h a .  j
I
f .a s  r a z o n e s  a n t c r io r e s  m e  h a n  l le v a d o  a p r c s c in d i r  c a s !  j
to i  a i m e n i  f  d»- r -c s c i la s  Ic i i d i  n t c s  a la  l o c a l i z a c i n n  d e  la s  d i s p o s l i  i o n e s ,  - {
!
c u id a n d o  s in  e m b a rg o  de r e s a l t a r  en su e n u n c ia d o  e l  a s p e c to  m â s  i m p m - 
ta n te  p a ra  c l  l ' e s m  o .
D e e s ta  m a n e ra  e n t ie r id o  q u e  la s h n p h ' le c tu r a  s n c c s iv a  - 
de  lo s  e n u n c ia d o H  o f r e c t '  una id e a  g e n e r a l  de la  e v o lu c iô n  d e l T e s o r o  p i i -  
b l i c o  c R p ru if i l.
448.
D I S P O S I C I O N E S
14 76  C r e a c iô n  de  la  " C o n ta d u r fa  M a y o r  de  H a c ie n d a "  y  la  " C o n ta -
d u r f a  M a y o r  de C u e n ta s "  ( H e y e s  C a tô l ic o s ) .
1593 O rd e n a n z a s  d e l  P a r d o ,  c r e a n  e l  " C o n s e jo  de  H a c ie n d a " .
1687  . C r e a c iô n  c a r g o  S u p e r in te n d e n te  G e n e r a l  de  H a c ie n d a  ( C a r lo s
I I I ) .
1718  C r e a c iô n  de  la  In te n d e n c ia ,  C o n ta d u r fa  y  P a g a d u r fa  d e l  E jé r -
c i t o .
17 C r e a c iô n  T e s o r e r f a  G e n e r a l  ( F e l ip e  V ) .
1782 1 C r e a c iô n  B a n c o  de  S an C a r lo s .
1812 C o n s t i t u c iô n  de  la s  C o r t e s  de  C a d iz ,  r é s e r v a  p a ra  la s  C o r ­
te s  la s  c o m p e te n c ia s  im p o s i t i v a s  y  p r e s u p u e s ta r ia s .
1815  R e a l  D é c re t,o  de  11 de a g o s to ,  e s ta b le c e  e l  " C o n s e jo  de  H a ­
c ie n d a .
1816  R e a l  D e c r e to  de  16 de  a b r i l ,  re c a b a  p a ra  e l  S o b e ra n o  la  a u -  
t o r id a d  im p o s i t i v a .
1817  I n s t i t u c iô n  G e n e r a l  de  1 de  j u l i o ,  se  e s la b le c iô  la  " i n t e r v e n -  
c iô n  G e n e r a l"  p o r  m e d io s  de  e o n ta d u r fa s  de ca d a  A d m in is t r a  
c i  o n .
1 8 2 0  C o n s t i t u c iô n  de  1 8 2 0 , en  e l  d e s a r r o l lo  de la  m is m a  se  c r é a
e l f a r g o  df- D i r e r l o r  G e n e ra l d e I T e s o r o .
18 24  Se c r é a  u n a  " C o m is iô n  de  l iq u id a c iô n  de  la  D e u d : " ,  y  u n a  - 
" C a ja  de n m o r t iz a c iô n V
1825  E l  D i r e c t o r  G e n e r a l  d e l  T e s o r o  n s u m e  la s  fu n c io n e s  de lo s  
T n te n r le n te s  d e l E jé T c if .o  y  la  M a r in a .  V n e lv e n  a s é p a ra  rs e  
a l  a d o  s ig i i ie n le .
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1.B28 Se in s t i l u y e  e l  T r i b u n a l  M a y o r  de  C u e n ta s ,  10 de n o v ie m b r e .
1820 Se t r a n s f o r m a  e l  B a n c o  de  S an C a r lo s  en  B a n c o  de  S an F e r ­
n a n d o .
1838 C o n t r a lo  d e l  F s ta d o  co n  e l  B a n c o  de  San F e rn a n d o  c e n t r a l ! -
z a n d o  e l  p v im e r p  to d a s  la s  o p e r a c io n e s  de  c r é d i t o  en  e l  B a n  
c o .
1841 C i r c u l a r  de 21 de  o c t u b r c .  B a s a  a l  T e s o r o  la  c o m p e le n c ia
p a ra  e l  p a g o  de h a b e re s  p a s iv o s  de  g u e r r a .
18 44  F I  B a n c o  de  S an F e r n a n d o  in c o r p o r a  e l  B a n c o  de  Is a b e l  I I .
18 45  E l  B a n c o  de  S an F e r n a n d o  a c u e rd a  c o n  c l  E s ta d o  la  p r e s t a -
c iô n  d e l  s e r v ic i o  de  T e s o r e r f a  de  é s te  p a r a  e l  a f l o '1 8 4 6 .
1847  D e c r e to  de  3 de  m a y o ,  s o b r e  c e n t r a l iz a c iô n  de  la  T e s o r e r f a
d e l  E s ta d o .
18 47  O rd o n  de 26  de  ju n io ,  e s ta b le c ie n d o  C o m is io n a d o s  d e l  T e s o r o .
1847 D e c r e to  de  I I  de  ju n io ,  in t c g r a n d o  é r g a n o s  de  la  A d m in is l r î ^
c iô n  c n  e l  T e s o r o .
1847 C i r c u l a r  de  11 de a g o s to ,  s o b r e  p r e s u p u e s to s  y  c e n t r a l iz a c iô n  
de  c a ja .
1848 C r e a c iô n  en  e l  B a n c o  de  S an  E e rn a n d o  de  un  d e p a r ta m e n to  - 
de e m is iô n  in d e p e n d ie n te  d e n t r o  de  la  e n lid a d .
1849 E x te n s io n  d e ! p r i v i l e g i o  de  e m is iô n  a to d a  E s p a f la  p a ra  e) 
l ’. a n i f i  d e  S an  E e r n a n d o .
1 8 5 0  I ,p y  de C o n ta b i l id a d  de  2 0  d e  fe b r e m  .
1851 D e c r e to  de  10 de  m a y o ,  r e f e r e n te  a la  u n if ie  a c iô n  e n  la  d i s ­
t r i  bu c iô n  de fo n d o s .
1852 C ? ea c iô n  de la  C a ja  G e n e r a l  de  D e p ô s i to s , 2!) de s e p t ie m b r e .
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18 53  C r e a c iô n  de  la s  S u c u r s a le s  de  la  C a ja  G e n e r a l  de D e p ô s ito s  -
en  la s  c a p it a le s  de  p r o v ln c ia ,  29 de  j u l i o .
1 8 53  D e c r e to  de  2 3 de  s e p t ie m b r e ,  se  r e s ta b le c e n  la s  " p a g a d u r ia s
e s p e c ia le s  de G u e r r a " .
1 8 5 6  L e y  d e  28  de e n e r o ,  c re a n d o  e l  B a n c o  de  E s p a f la  en  s u s t i t u -
c iô n  d e l  de  S an F e r n a n d o .
18 68  - D e c r e to  de 28  de  o c tu b r e ,  p a ra  e m i t i r  B o n o s  qu e  c o m p e n s a n
a la  C a ja  G e n e r a l  de D e p ô s ito s  de lo s  fo n d o s  e n t re g a d o s  a l  -  
E s ta d o .
1868  D e c r e to  de  15 de  d ic ie m b r e ,  r e fo r m a n d o  la  C a ja  G e n e r a l  de
D e p ô s ito s  p a ra  s é p a ra  r i a  d e ! T e s o r o .
18 70  L e y e s  p r o v is io n a le s  de  C o n ta b i l id a d  de H a c ie n d a  y  d e l  T r i b u ­
n a l  de  C u e n ta s  d e l  R e in o .
1871 D e c r e to  de  15 de d ic ie m b r e ,  r e f o r m a n d o  la  C a ja  G e n e r a l  de 
D e p ô s i to s .
1871 . L e y  d e  27  de j u l i o ,  a u to r iz a n d o  e m is iô n  de  D e u d a  p e rp é tu a  -
p a r a  c a n je a r  p o r  lo s  B o n o s  c o n s ig n a d o s  e n  la  C a ja  G e n e r a l  - 
de  D e p ô s i to s .
18 74  D e c r e to  de  19 de  m a r z o ,  c o n c e d ie n d o  e l  m o n o p o l io  de  e m is iô n
de b i l l e t e s  a l  B a n c o  de E s p a f la .
1888 T,ey de  12 de m a y o ,  c o n c i r ta u d o  e l s e r v ie io  de  'I e . - o r e r fa  d e l
E s ta d o  c o n  e l  B a n c o  de E s p a f la .
1891 11 e g la m e n to  de G rd e n a c iô n  de  l ’ a g o s  de  2 4 de  m a y o .
1894  R e g la m e n to  de  2 6  de  ju n io .  p a ra  e l d e s a r r o l l o  de I c o r iv o n io  - 
de  t e s ' i r e  r ia  ( f in  eJ B a n c o  de  l 's p . ' in a .
18 95  R e g la m e n to  de P é g im e n  I n t e r i o r  de la  D i r e c c iô n  G e n e r a l  d e l 
l ' e s o r f i ,  d e  I d e  j n  l i e .
1911 Lf 'y de A dm i ni s I r a  ciôn y C o n t a b i l i d a d  de 1 de j u l i o  df' 1911 .
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1917 So em ilG  D euO a c o n  là  c o n d ic io n  de p ig n o r a b le  a i i t o n iâ t i c a -
iTiente en e l  B a n c o  de E s p a f la .  L a  c o n d ic io n  se  r é i t é r é  e n  -
to d a s  la s  e m is io n e s  p o s t e r io r e s  h a s ta  1 9 5 7 .
1921 L e y  de O r d e n a c iô n  B a n c a r ia .
1925 R e g la m e n to  O r g â n ic o  d e l  T r i b u n a l  S u p re m o  de  H a c ie n d a  P û b H
ca de 3 rie  m a r z o .
1929 R e a l  O rd e n  de  10  de  e n e r o ,  n o m b r a  u n s  C o m is io n  p a ra  e s lu -
d ia r  la  p o s ib le  im p a n ta c iô n  d e l  p a t r o n  o r o ,  qu e  m o t iv a  e l  f a -  
m o s o  " D ic t a m e n "  ( F lo r e s  de  L e m u s ) .
1929 R e g la m e n to  de  la  C a ja  G e n e r a l  de  D e p ô s ito s  de 19 de  n o v ie m
b r e .
19 31 L e y  de  9 de  n o v ie m b r e ,  e le v a  lo s  a n t ic ip e s  d e l B a n c o  de E s ­
p a fla  a l  T e s o r o  a l  12 p o r  c ie n to  d e l  P r e s u p u e s to .
19 3 6  D e c r e to  d e l G o b ig .rq o  de B u r g o s ,  12 d e  n o v ie m b r e ,  d e c la r a n d o
nu lo s  lo s  I j i l l e t e s  c n  la  z o n a  r e p u b l ic a n s  c o n  p o s le r io r ld a d  a l  
16 de j u l i o .
1939  L e y  de 16 de m a r z o  s o b r e  c l  p a g o  a f a v o r  de H a b i l i t a d o s ,  P a
g n d o re s  y  D e p e n d e n c ia s .
1939  L e y  de 9 de  n o v ie m b r e  d e ja n d o  e n  s u s p e n s e  lo s  in t e r c s e s  de 
lo s  a n t ic ip e s  d e l B a n c o  de  E s p a f la  a l  T e s o r o .
1 9 40  " R o s u m e n  p r o v is io n a l  s o b r e  la  e v o lu c iô n  de la H a c ie n d a  d e s d e  
c.l 16 de j u l i o  de  19 3 6  h a s ta  la  fe c h a  " B o le t f n  O f i c i a l  de H a -
f ie n d a  de 1 de a g o s to .
1941 L e y  de 13 de m a r z o ,  s o b r e  l iq u id a c . iô n  de  c u e n ta :  e n t r e  c l  - 
T e s o r o  y  e l  B a n c o  de  E s p a f la  d e r iv a d a s  de  la  G u e r r a  C i v i l .
1941 L e y  de 31 de d ic ie m b r e ,  s o b r e  p a g o s  a l  e x t r a n je r o .
1942 D e c r '  to  de 20  de  f e b r e r o  s o b re  s i t u n c iô n  y  d is p o n i l i l l id a d  de 
ro n d o s  l i h r . ' i r lo s  " a  p o d i l  i e a r " .
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19 44  D e c r e to  de  30  d e  m a r z o ,  c r é a  la  D e le g a c io n  C e n t r a l  de  H a ­
c ie n d a .
19 4 4  O rd e n  M i n i s t e r i a l  de  23 de s e p t ie m b r e  ré g u la  la s  a t r i b u c io -
n e s  de  la  D e le g a c io n  C e n t r a l  de  H a c ie n d a .
19 46  L e y  de  O rd e n a c iô n  B a n c a r ia  de  31 de d ic ie m b r e .
1952  D e c r e to  de  14 de  d ic ie m b r e ,  s o b re  p a g o s  " e n  f i r m e "  a f a v o r
de  C a je r o s  p a r a  s e r  d is t r ib u id o s  e n t r e  d iv e r s e s  p e r c c p t o r e s .
1958 L e y  d e  E n t id a d e s  E s ta ta le s  A u tô n o m a s  de 2 6  de  d ic ie m b r e .
1959 D e c r e to  de  10  de  o c tu b r e ,  c r é a  la  S e c r e t a r ia  d e l T e s o r o  y  -
G a s to  P û b l ic o .
1958 D e c r e t o  de  12 de  d ic ie m b r e ,  r é g u la  la  p r o fe s iô n  de  H a b i l i t a  -
d o s  de  c la s e s  p a s iv a s .
1960  O rd e n  de  29 de m a r z o ,  r e g la m e n ta  lo s  a n t ic ip e s  de  T e s o r e r f a .
19 60  L e y  de  22 de d ic ie m b r e ,  a u to r iz a  lo s  d e p ô s ito s  s in  d e s p la z a
m le n to  de  t f t u lo s .
1962 L e y  d e  B a s e s  B a n c a r ia s  de  14 de  a b r i l .
1962 O rd e n  de  30  de a b r i l ,  e s p e c i f ic a  lo s  c a s o s  en  qu e  p u e d e n  e x
p f 'd i r s e  m a n d a  m ie n  to s  fie  p a g o  a f a v o r  de  H a b i l i t a ' I o s ,  l 'a g a -  
d o r e s  o  D e p o s i t a r ie s .
1962 D e c r e to  de  22 d e  m a y o ,  a u to r iz a  lo s  a v a le s  b a n c a r io s  p a ra  -
c o n s t i t u i r  d e p ô s ito s  e n  h  C a ja  G e n e ra l de D e p ô s ito s .
1962 D e c r e to  L e y  de 7 de  j ' d ’ o , de d e s a r r o l lo  de  la  L e y  de B a s e s
de  14 de a b r i l ,  n a c io n a l iz a n d o  e l  B a n c o  de  F s p a f la .  .
1962 L e y  de  B a s e s  d e l  P a t r im o n io  d e l E s ta d o ,  de  24  de  d ic ie m b r e .
1962 O t (le u  M in i s t e r i a l  de  28 de d ic ie m b r e ,  ' le s a  r r o l  la n d o  e l D e -
c r(7 to  de 22 de  m a y o ,  s o b re  a v a le s  b a n c a r io s  p a ra  c o n s t i t u i r  
d e p ô s ito .s  en  la  C a ja  G e n e r a l  de D e p ô s i to s .
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19 62  O rd e n  M i n i s t e r i a l  de  29  de  d ic ie m b r e ,  s o b re  d o ta c iô n  a l  C r é d i t o  
O f i c i a l .
19 6 3  L e y  G e n e r a l  T r i b u t a r i a ,  d e  28  de  d ic ie m b r e .
1 9 6 4  D e c r e to  L e y  a p ro b a n d o  te x to  a r t i c u la d o  de  la  L e y  de  B a s e s  d e l  -  
P a t r im o n io  d e l  E s ta d o ,  de  15 de  a b r i l .
19 6 5  L e y  de  C o n t r a to s  d e l  E s ta d o  de 8 de  a b r i l ,  ( m o d i f ic a d a  p o r  L e y  
do  17 de m a r z o  de  1 9 7 3 ).
1 9 6 5  D e c r e to  de  5 de  n o v ie m b r e ,  R e g la m e n to  de la  L e y  d e l  P a t r i m o ­
n io  d e l  E s ta d o .
1 9 65  D e c r e to  de  25 de  n o v ie m b r e ,  R e g la m e n to  G e n e r a l  de C o n t r a t a -
c iô n  d e l  E s ta d o .
19 67  D e c r e to  de  27 de n o v ie m b r e ,  in t e g r a  e n  la  D i r e c c iô n  G e n e r a l  -  
d e l  T e s o r o  y  P r e s u p u e s to s ,  la s  d e l  T e s o r o ,  P re s u p u e s to s  y  S e - 
g u r o s .
19 68  R e g la m e n to  G e n e r a l  de  R e c a u d a c iô n .
19 69  D e c r e to  de  14 de  ju n io ,  in te g r a n d o  I n s t i t u t e  E s p a f lo l  de M o n e d a  -
E x t r a n je r a  e n  e l  B a n c o  de  E s p a f la .
1971 L e y .d e  19 de  ju n io  s o b r e  c o e f ic ie n te s  de  in v e r s io n  p a r a  la  B a n c a
e n  fo n d o s  p û b l ic o s .
1971 L e y  de  C r é d i t o  O f i c i a l .
1972  R e g la m e n to  d e l  C u e r p o  de In t e r v e n c lô n  y  C o n t a b i l id a d  de  la  A d ­
m in i s t r a c iô n  C i v i l  d e l  E s ta d o ,  D e c r e to  de  21 de  j u l i o .
19 73  O rd e n e s  de  25  de  e n e r o  y  de  3 de  m a r z o ,  s o b re  la  e m is iô n  de  B o  
n o s  d e l  T e s o r o  p a r a  r e g u la r  la  l iq u id e z  f in a n c iè r e  d e l  s is te m a .
1973  D e c r e to  de  22 de . ju l io ,  c r é a  la  S u b s e c r e ta r m  de  F c o n o m fa  E in n n
c ie r a .
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1 9 7 4  D é c r e t  o  de  28  d e  f e b r e r o ,  s o b r e  e l  p a g o  de  h a b e re s  a  le s  fu n c io
n a r io s  a t r a v e s  d e  e n t id a d e s  b a n c a r ia s .
1 9 7 4  O rd e n e s  de  2 0  y  23  de m a r z o ,  la s  c o n s lg n a c io n e s  e n  e fe c t iv o  de
lo s  b a n c o s  e n  la  C a ja  G e n e r a l  d e  D e p ô s i to s  t ie n e n  e l  c a r â c t e r  de  
in v e r s io n  e n  fo n d o s  p u b l ic o s .
1 9 7 4  D e c r e to  de  5 de  a b r i l ,  m o d i f ie s  n o r m  a s  s o b r e  la  g e s t io n  de  la  -
D e u d a  y  e l  G a s to  y  c r é a  e l  s e r v ic i o  d e  M e c a n iz a c lô n  de  la  D i r e c  
c iô n  G e n e r a l  d e l  T e s o r o .
1 9 7 4  O rd e n  M i n i s t e r i a l  de  17  de  m a y o ,  d e s a r r o l la  lo  r e la t i v e  a m e c a  
n iz a c iô n  d e l  D e c r e to  d e  5 de  a b r i l .
1 9 7 5  D e c r e to  de  13 de  f e b r e r o  s o b r e  e s t r u c t u r a  o r g â n ic a  c e n t r e s  M i -  
n i s t e r i o  de  H a c ie n d a ;  a fe c ta  a la  S e c r e ta r ia  G e n e r a l  d e l  T e s o r o .
1 9 7 5  ‘ O rd e n  de  5 de j u l l o ,  s o b r e  e l  p r o c e d im e n to  d e l T e s o r o  P û b l ic o
p a r a  e l  p a g o  de  o b l ig a c io n e s  e n  d e s a r r o l l o  de la  L e y  de 16 de -  
m a r z o  de  1939  y  lo s  D é c r é té s  de  28  de  f e b r e r o  y  5 de  a b r i l .
1 9 7 5  O rd e n  de  1 de  d ic ie m b r e ,  r e e s t r u c t u r a  la  S e c r e ta r ia  G e n e r a l  -  
d e l T e s o r o .
1 9 7 6  . D e c r e t o  de  1 de o c tu b r e ,  s e  r e o r g a n iz a  la  S u b s e c r e ta r ia  de  E c o
n o m ia H n a n c ie r a ;  s e  d e s g lo s a n  la s  D i r e c c io n e s  G é n é ra le s  d e l -  
T e s o r o  y  P r e s u p u e s to s .
19 7 7  L e y  G e n e r a l  P r e s u p n e s t a r la  de  4 de  e n e r o .
19 7 7  R e a l  D e c r e to  de  4  d e  j u l i o ,  c re a n d o  e l  M i n i s t e r i o  de  E c o n o m fa  -
y  s u s t r a y e n d o  d e l  de  H a c ie n d a  la s  c o m p e te n c ia s  d e l c r é d i t o  y  r e  
la c io n c s  c o n  e l  B a n c o  de  E s p a f la .  Se s u p r im o  la  S u b s e c r e ta r ia  
de  E c o n o m ia  F in a n c ie r ^  y  s c  c r c a  la  S u b s e c r e ta r ia  de  P re s u p u e s  
to  y  G a s to  P û b l ic o .
1 9 7 7  O rd e n  de  3 de  o c tu b r e ,  s o b r e  r e o r g a n iz a c io n  d e l  M i n i s t e r i o  de
H a c ie n d a .
1979 R e a l D e c r e to  de  13 de  f e b r e r o ,  s o b re  e l  C r é d i t o  O f i c i a l .
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19 79  L e y  de  P r e s u p u e s to s  G e n e ra te s  d e l  E s ta d o  p a r a  1 9 8 0  d e  29  de  Cü
c ie m b r e .
1 9 8 0  L e y  de  21 de  ju l lo ,  s o b re  ô r g a n o s  r e c t o r e s  d e l  B a n c o  de  E s p a -
n a .
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T E S OR O  P U B L IC O  E S P A N O L  E N J U IC IA D O  A T E N O R  D E L  M O D E L O T E O R I-  
C O  D E D U C ID O  E N  L A  I  P A R T E
E s ta  u lt im a  p a rte  d e l estud io  tien e  p o r ob jeto  c o m p a re r  y - 
c r i t ic a r  e l  T e s o ro  P û b lic o  espaflo l d e s c r ito  en la  segunda p a rte  en re la c iô n  -  
con los rasg os  que las  d iscusiones de la  p r im e r a  p a r te  a lu m b rab an  com o  
bâsicos p a ra  la  e s tru c tu ra c iô n  y  re a liz a c iô n  ra c io n a l de las funciones de 
cobros y  pagos pub licos y  de la  in te rv e n c iô n  e s ta ta l en e l  m e rc a d o  d e l d i ­
ne ro  y  e l  c ré d ito .
X I I .  1 . C R IT IC A  D E L  T E S O R O  P A T R lM O N IO
E s ta  c r it ic a  quedô p râ c tic a m e n te  fo rm u la d a  a l  e x p llc a r  e l  
concepto s u m in is tra d o  p o r n uestros  textos  lé g a le s , se s in tc tiz a  com o s i -  
gue:
D in e ro  y c ré d ito , (que la  L e y  con s id é ra  in té g ra n te s  de l T e ­
s o ro ), son conceptos heterogéneos cuando e l  t i tu la r  de am bos es e l E s ta ­
do s in  ningûn lip o  de a fe c ta c iô n . E l  d in e ro  f id u c ia l n ac ional en p od er d e l 
E s ta d o  es una flc c io n , es h is to r ia ;  los c ré d ilo s  son o b ligac ion  d el T e s o ro  
de a n u la r  d in e ro -c ré d ito  en p o d er de p a r t ic u la re s , es un m andat o p ara  - 
que e l d in e ro  v ivo  pase a s e r  d in e ro  m u e rto .
N i c l  d in e ro  ni los c ré d ite s  detentados p o r e l E s tado  con 
c a ra c te r  g e n e ra l pueden c o n s id c ra rs e  p a tr im o n io , p u e s to  que no son riq u e  
7,a m a te r ia l ,  ni a c tiv e s  T inanc icros , ya que los c ré d ite s  d cberan  c o n v e rt ir  
se en d in e ro  y e l  d in e ro  n ac io nn l en p oder d e l E s tado  no debe c o m p u ta r-
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s e  c o m o  a c t iv o ,  e n t r e  o t r a s  r a z o n e s :  p o rq u e  ha  s id o  e m i t id o  p o r  e l  m i s -  
m o  E s ta d o ;  p o rq u e  lo s  m is m o s  s u je to s  r é s u l t a r i a n  d e u d o re s  c o n s id e r a d o s  
a is la d a m e n te  y ,  a c r e e d o r e s  d e s d e  la  p e r s p e c t iv a  de  s o c io s  d e l E s ta d o ;  
p o rq u e  se  i n t r o d u c i r f a  u n  r i e  s go  in n e c e s a r io  y  a l ta m e n te  in d e s e a b le  d e s d e  
m u l t ip le s  p u n to s  de  v is t a  e n  la  s a t is f a c c iô n  de  o b l ig a c io n e s  p e c u n ia r ia s  d e l  
E s ta d o .
E l  p o s tu la d o  de  u n iv e r s a l id a d  f in a n c ie r a  p a ra  e l  T e s o r o  - 
P û b l ic o ,  p r e te n d ie n d o  q u e  to d o s  lo s  r e c u r s o s  f ln a n c ie r o s  qu e  d is c u r r e n  
d e n t r o  de  la  A d m in is t r a c iô n  o  s o n  m o v ld o s  p o r  e l la  c o n s t i lu y a n  u n  fo n d o  -  
û n ic o ,  c o n s ig u ie n d o  s o ld a r  e n  e l  T e s o r o  la  f r a g m e n ta d a  u n id a d  p r e s u p u e s -  
t  a r iâ ,  e s  in c o n g r u e n te  y  d is t o r s io n a n t e :  C o m o  p a r t e  s u s ta n c ia l  de  la  a u to
n o m  fa  a d m in is t r a t i v a  e s ta  la  a u to n o m fa  e c o n ô m ic a  y  é s ta  se  fu n d a m e n ta  en  
la  a u to n o m fa  f in a n c ie r a ,  p o r  lo  qu e  s in  t e s o r e r f a s  in d e p e n d ie n te s  c u a lq u ie r  
p r e te n d id a  a u to n o m fa  e s  u n  t f t e r e .  A l  s u s t r a e r  d e l  p a t r im o n io  de u n  O r ­
g a n is m e  s u  t e s o r e r f a  p a r a  i n t e g r a r l a  e n  la  g e n e r a l  d e l  E  ta d o ,  q u e d a  a m  ^ 
p u ta d o  t a l  p a t r im o n io  y ,  lo  qu e  e s  m a s  g r a v e ,  q u e d a  s u p r lm id o  e l  c o n t r o l  
f i n a n c ie r o  qu e  e l  m e r c a d o  d e b e  e je r c e r  e n  la  g e s t io n  e c o n ô m ic a  d e l  O r g a ­
n is m e ,  y  c l  m ls m o  m e r c a d o  q u e d a rô  d s f ig u r a d o  c u a n d o  s e a n  im p o r t a n t e s  -  
lo s  r e c u r s o s  m o n c ta r io s  q u e  se  n p a r te n  de  lo s  c n n a le s  n o r m a le s .
E l  d in e r o  en  p o d e r  de  u n  O r g a n is m o ,  S e r v ic io  o  E n t id a d  
a u tô n o n io s ,  s i  q u e  d e b e n  c o n s id e r a r = e  p a r te  de  s u s  r e s p e c t iv e s  p a t r im o -  
n io s ,  p u e s  so n  u n  a c t iv o  f in a n c ie r o  de  lo s  m is m o s ,  f r e n t c  a l  r e s to  de lo s  
p a t r im o n io s .
X I I .  2 , C R IT IC A  D E  I.JV O R G A N IZ A C IO N
L a  o r g a n i / a c lô n  de  n u e s t r o  T e s o r o  P û b l ic o ,  h c r e d a d a  d e l
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s ig lo  p a s a d o , t t e n c  s u s  fu n d a m e n to s  e n  la  c o n c e p c io n  p a t r im o n ia l  d e l  m i s -  
m o .  E l  D e p a r ta m e n to  de  H a c ie n d a  e s  e l  r e s p o n s a b le  de la  g e s t io n  d e l  pa  
t r im o n io  e s ta ta l ,  y  c o m o  p a r te  e s e n c ia l  y  r e m a te  de d ic h o  p a t r im o n io  e s -  
tâ n  la s  f in a n z a s  y  e l  d in e r o ,  q u e  e s  e l  o b je to  d e l  T e s o r o .
N o  v o y  a c n j u i c i a r  a l  T e s o r o  d e s d e  e s ta  p e r s p e c t iv a ;  p r e  
c is a m e n te  m i  t e s is  e s  q u e  e s te  e n fo q u e  r é s u l t a  h o y  i l u s i o r i o  y  r a d ic a lm e n  
te  fa  I s o .  L a  p r im e r a  c u e s t iô n  e s  s i  e l  T e s o r o  d e b e  e s t a r  e n  e l  M in i s t e ­
r i o  de H a c ie n d a ,  p e r o  c u a lq u ie r  d is c u s iô n  s o b re  e s te  te m a  e x ig e  u n a  id e n  
t i f i c a c iô n  p r e v ia  d e l M i n i s t e r i o  de H a c ie n d a  y  d e l  T e s o r o .
E l  c o n c e p to  de  M in i s t e r i o  d e  H a c ie n d a  c o m o  s in ô n im o  de 
M i n i s t e r i o  d e l P a t r im o n io  e s t a t a l  e s ta  e n  c r i s i s .  S in  e n t r e r  en un  a n â l i  
s is  d e ta l la d o ,  lo s  g r a n d e s  a p a r ta d o s  d e l  q u e h a c e r  d e l  a c tu a l  M i n i s t e r i o  -  
s o n : p a t r im o n io ,  t r i b u t o s ,  p r e s u p u e s to s ,  a s e s o r a m ie n to  y  d c fe n s n  j u r i d i c a  
de la  A d m in is t r a c iô n ,  c o n ta b i l id a d  y  f i s c a l i z a c iô n ,  a d e m â s  de  la  a c t iv id a d  
f in a n c ie r a .
L a  p r o p ic d a d  p o r  c l  E s ta d o  s o b r c  s u  p a t r im o n io  e s  e j c r c i  
da do  fo r tn a  r r c c ie n t c  p o r  ô r g a n o s  a l  m a r g o n  d e l M i n i s t e r i o  de H a c ie n d a , 
e l  e je m p lo  m â s  n o ta b le  e s  e l  I n s t i l u t o  N a c io n a l  de  I n d u s t r ia  c o n  su  g r u p o  
ric  c m p r o s a s ,  d c p c n d ic n tc  d e l M in i s t e r i o  de  I n d u s t r ia  .
I ,n in s p o f  c tô n  y l iq u i r la e iô n  de I r ib n io s ,  I n r e n  bâ s ie .a  en 
to d o s  lo s  t ie m p o s ,  se  la  r e c o n o c e  h o y  m a s  en  r e la c iô n  a la  o r d e n a c iô n  -  
d e l s i  s te m  a e r o n ô m ic o  q u e  p o r  s u s  c o n s e c u e n e ia s  p a ra  e l  p a i r im o n io  d e l 
E s ta d o .  L o  m ls m o  r a b e  d e c i r  de la  f o r m u la  c iô n  de  lo s  P re s u p u e s to s  C e -
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neralcR del Estado, hastn cl pun to que numerosos pafses ban susttaido  
la competencia ptesupuestaria del âmbito del M in is te r io  de Finanzas.
E l  asesoramiento y defense jurfd ica de la Administraciôn  
es una funciôn de ea rô d e ;  general que no ofrece ningûn imped? mento gene­
ral técnico para inea rdinarse en oti o M in isterio .  La contabilidad y f is c a l i ­
zaciôn en el Estado social intervencionista moderno cobran una flimensiôn 
y trascendencia mucho ma s amplias de las ejercidas en el Estado fiscal clô 
sico, hasta el punto de que el m arco del M in is te r io  de Hacienda puede resuj  
tat estrecho y ot)stacidizante.
En cuanto al Tesoro, évapora do su ot)jet.o m ater ia l ,  el di - 
nero, que deteirninaba su organi/.aciôn y coliesionaba sus acluaclones, es pre  
ciso identif icar las funciones para poder formulae un esquema organizativo - 
adecuaflo. De acuerdo con el organigrama de nuestro M’csoro estân a su ca r  
go; la Deuda, tanto in te r io r  como exter io r;  lo re lativo a las Liases i ’asivas  
del Estado; la Caja General de Depôsitos; la ordenaciôn de los pagos y, la 
caja y bancos.
I,a Deurla se considéra hoy môs como ma te ri a de la ' 'H a ­
cienda funcional" que de la financiera. Entiendo que debe rcplantcarse cl po- 
sible traspaso de estas (ornpctencias a las auto rida des rc'sponsid ib's f ie  la 
polit ica monelaria . I .as (dases l'a si vas engloba lo relativo a las pensiones 
d e  los fiinciona i ioF :. -m.'itcria f ie  segu ri dad sorn'al - q u e  y a no  liay r a / . o i ,  pa­
ra que sea compotcncia d e ! Tesoro. La Caja de Depôsitos es un Banco "sui 
generis", que en estes mementos, caso de rpie delta snbsisMr eomo entidad 
de Derecho l ’ûltUco, no riebiera tener ninguna vinculaciôn con la l 'esorerfa  
del Estado.
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L a  S u b d ir e c c lo n  G e n e r a l  d e l  T e s o r o ,  q u e  e s  e l  n ü c le o  de 
la  D i r e c c io n ,  t ie n e  a su  c a r g o  t a r e a s  q u e  e s t im o  d e b ie r a n  e s t a r  a s ig n a d a s  ! 
a  ô r g a n o s  in d e p e n d ie n te s  e n t r e  s f . T a ie s  s o n :  la  o r d e n a c iô n  de  p a g o s , -
la  r e a l iz a c iô n  de c o b r o s  y  p a g o s ;  e l  m o v im ie n to  de  fo n d o s .
R e s u m ie n d o ;  n o  se  p u e d e  d a r  u n a  re s p u è s ta  c a te g ô r ic a  so  
b r e  s i  e l  T e s o r o  P u b l ic o  a c tu a l  d e b e  f o r m e r  p a r te  d e l M i n i s t e r i o  de  H a ­
c ie n d a ,  p o rq u e  e l  c o n te n id o  y  fu n c io n e s  d e  e s te  D e p a r ta m e n to  e s  h a r to  
p r o b le m â t ic o .  L a  D i r e c c io n  G e n e r a l  d e l  T e s o r o  t ie n e  c o m p e te n c ia s  e n  u n  
c o n ju n to  de  m a t e r ia s  h e te r o g é n e a s ,  a lg u n a s  de la s  c u a le s  e x ig e n  e s t e r  e s -  
t r u c t u r a d a s  de f o r m a  q u e  s e  c o n t ra p o n g a n  y  c o n t r o le n  m u lu a m e n te ,  p o r  lo  
q u e  s é r ia  c o n v e n ie n te  in d e p e n d e n c ia  en  lo s  ô r g a n o s  q u e  la s  g e s t lo n e n .
X I I .  3 . C R IT IC A  D E  L O S  IN G R E S O S
E l  m o d e lo  f o r m u la  do  p o r  m f  e n  la  p r im e r a  p a r te  e x ig i r i n  
u n a  fa s e  en  la  q u e  i n t e r v e n d r ia  u n  O rg a n o  s i tu a d o  e n t r e  la s  o f ic in a s  de 
g e s t iô n  de  lo s  d e re c h o s  e c o n ô m lc o a  d e l  E s ta d o  s o b re  lo s  c iu d a d a n o s  y  lo s  
c e n t r e s  c o m p é te n te s  p a ra  b a c e r  e fe c t iv o s  e s to s  d c r c c b o s .  L a  ta r c a  d e l - 
O rg a n o  s é r ia  v e la r  p o r  la  e s t r i c t a  le g a l id a d  de lo s  d e r e c h o s - o b l ig a c io n e s  
y  a c tu a r fa  e q u id is ta n te  de  la  A d m in is t r a c iô n  y  de lo s  in d iv id u o s .  L a  A d ­
m in i s t r a c iô n  n e c e s i t a r ia  c o n ta  r  c o n  u n  m a n d a m  le n to  d e l  O rg a n o  p a ra  p r o ­
c é d e r  e je c u t iv a m e n te  c o n t r a  lo s  p a r t i c u la r e s  y  e s ta r f a  o b lig a d a  a e je c u ta r  
en p la z o  d é te r m in a  d o , a l  ig u a l  q u e  e l  d e u d o r  a p a g a r .
L a  n o r m a  fu n d a m e n ta l  qu e  r ig e  la  g e s t io n  de  lo s  t r ib u t o s .  
lo s  c u a le s  c o n s t i tu y e n  la  p a r t e  m a y o r  de  lo s  in g r e s o s  d e l  E s ta d o ,  e s  la  -
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I .e y  G e n e r a l  T t i b u t a r i a .  L a  In s p e c c io n  de  lo s  T r ib u t o s  e s  e l  o r g a n o  c o m ­
p é te n te  p a ra  in v e s t ig a r  lo s  s u p u e s to s  de  h e c h o s  e in t e g r a r  d e f in i t iv a m e n te  
la s  base.s im p o n ib le s  y  p r a c t i c a r  la  l iq u id a c iô n  d e f in i l l v a  de  la  d e u d a  t r i b u  
t a r ia  ( a r t .  26, 1 . . G . P . ) .
E l  S e r v ic io  de R e c a u d a c io n  r e c ib e  in g r e s o s  b ie n  p o r  i n i c i a  
t i v a  de  lo s  c o n t r ib u y e n te s ,  en  lo s  t r i b u t e s  q u e  im p o n e n  a l  s u je to  p a s iv o  la  
o b l ig a c io n  de  a u to l iq u id a d a r s e  e in g r e s a r  e n  e l  T e s o r o ,  b ie n  p o n ie n d o  a l  - 
c o b r o  lo s  r e c ib o s - v a lo r e s  e m it id o s  p o r  la s  O f ic in a s  l iq u id a d o r a s  y  c a r g a d o s  
a la s  c n ja s  r e c a u d a d o r a s .
C u a n d o  lo s  in g r e s o s  p r o c e d e n  de a u to l iq u id a c lo n e s  de  lo s  
c o n t r ib u y e n te s  la s  c a ja s  a c tu a n  c o m o  m c r a s  r e c e p to r a s ,  t r a n s m i t ie n d o  la  
d o c u m e n ta c io n  a p o r ta d a  p o r  e l  c o n t r ib u y e n te  a la  In s p e c c io n  de  lo s  T r i b u -  
lo s ,  p a ra  qu e  e s te  C e n t r o  p r o c é d a  a la s  c o m p m b a c lo n e s  y ,  e n  su c a s o , - 
la s  r c c t i f i c a c io n e s  o s a n c io n e s  q u e  p r o c e d a n .
Si la deuda Ir ibu tar la  résulta de liquidaciôn practicada por  
la Administraciôn, el Tteglamento de Recaudacion, artfculo 2i>, y demâs - 
normas concoT’dantes, fijan taxativamente los pla/.os dentro dc los cuales 
los contribuyentes estan obligados a re a l iz a r  los pagos. F I  m ism o Regia 
mento senala utios ticrnpos rle prôrroga con un rccargo sobrc la ilcurla prin  
cipal para que los contribuyentes ingrcscr. .sin coacciôn administra t iva . F I  
nalmcnte los responsables del cobro de las liquidaciont s no ingrcsadas al  
vencimieiito del plazo de prôrroga con un recargo sobre la deuda p r in c i ­
pal para que los contribuyentes ingrescn .sin coacciôn a dm ini.st ra t iv a . Pi 
nalmente los responsables del cobro de las liquidaciones no ingrcsadas al 
vencimiento deI plazo de prôrroga estan obligadôs a e m it i r  cerlif icaciôn -
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de  d e s c u b ie r to ,  ( a r t .  9 4 , R . R . ) ,  e n  b a s e  de  la s  c u a le s  lo s  T e s o r e r o s  de 
H a c ie n d a  d ic ta n  " P r o v id e n c ia  de  a p r e m io "  o rd e n a n d o  la  e je c u c iô n  c o P tra  e l  
p a t r im o n io  d e l  d e u d o r  ( a r t .  9 5 , R . R . ) ,  c o n  la  in is m a  F u e rz a  qu e  u n a  s e n -  
te n c ia  j u d i c ia l ,  ( a r t .  9 4 , R . R . ) .
- E n t r e  la s  a u to r ld a d e s  l iq u id a d o r a s  y  la s  re c a u d a d o r a s  se  
in te r p o n e  la  fu n c iô n  f i s c a l i z a d o r a  de  la  I n t e r v e n c iô n  d e l  E s ta d o .  T e ô r ic a -  
m e n te  d e b e n  s e r  f is c a U z a d o s  to d o s  lo s  a c to s ,  d o c u m e n to s  o e x p e d ie n tq s  - 
s u s c p e t ib le s  de  p r o d u c i r  d e re c h o s  e c o n ô m ic o s  p a r a  e l  E s ta d o  ( a r t .  92  y  9 3 , 
L . C i . P . ) .  y  c o n t r o la d o s  s u s  in g r e s o s ,  c je r c ié n d o s e  e s ta s  fu n c io n e s  " c o n  - 
p le n a  a u to n o m fa  r e s p e c to  de  la s  a u to r ld a d e s  y  d e m â s  E n t id a d e s  c u y a  g e s ­
t iô n  f i s c a l i c e " ,  y  " c o n  e l  f i n  de  a s e g u r a r  q u e  la  a d m in is t r a c iô n  de  la  H a ­
c ie n d a  P û b l ic a  se  a ju s te  a la s  d is p o s ic io n e s  a p l ic a b le s  e n  co d a  c a s o "  ( a r t .  
16 . L . G . P . )  ( 1 ) .
Q u e d a n  a s f  p e r f i la d a s  t r è s  in s t i t u c io n e s  d i f e r e n c ia d a s  p a ­
r a  e l  e j e r c i c i o  de la s  t r è s  fu n c io n e s  q u e  in d iv ld u a l iz a b a m o s  en  e l  m o d e lo .  
L a  c r f t i c a  se  p u e d e  c e n t r a r  en  te m a s  c o m o ; qu e  e n  la  g e s t iô n  t r i b u  ta  r i  a la  
f i s c a l i z a c iô n  y  la  r e c a u d a c iô n  se  u b iq u c n  en  e l  M i n i s t e r i o  de H a c ie n d a ;  s i  
la  in t e r v e n c iô n  c r f t i c a  de  lo s  in g r e s o s  t ie n e  la  im p o r ta n c ia  qu e  m e r e c e  en  
lo s  te x to s  lé g a le s ,  y  s i  en  la  p r â c t i c a  lo s  c o n t r ib u y e n te s  v e n  e n  la  I n t e r ­
v e n c iô n  u n a  d c fe n s n  de  s u s  in t e r e s c s  o  s o la m e n te  u n  c n g r a n a je  n i.âs  d e l - 
p r o c e d im ie n to  e x a c c io n a d o r ,  e ^c .
A pcsar de  la s  o b je c c io n e s  in d ic a d a s ,  lo s  c o b ro s  s o n  re a  
Hzados por el Tesoro  con un grado dc rer*ezn en cn.nulf.-ts y pin. os nuiy - 
superior a lo que acontece en la vcrt ien le de los pagos. Lo;; ccnlfos r c -
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c n u d a to r io s  no  p u c d e n  m o d i f i c a r  lo s  p la z o s  d e n t r o  de  lo s  c u a le s  lo s  d e u d o  
r e s  d e b e n  sa  Id a  r  s u s  d e u d a s , n i  p u e d e n  m o d i f i c a r  lo s  t ip o s  d e l r e c a r g o  -  
p a ra  lo s  c o n t r ib u y e n te s  que p a g a n  v o lu n ta r ia m e n te  e n  lo s  p e r fo d o s  de  p r o  
r r o g a  o e l  a p l ic a b le  e n  la  r e c a u d a c io n  p o r  la  v ia  d e l  a p r e m io ;  la s  c a n t id a  
d e s  re c a u d a d a s  se  in g r e s a n  e n  la  c u e n ta  g e n e r a l  d e l T e s o r o  o e n  c u e n ta s  
r e s t r in g id a s  de  la s  q u e  se t r a n s f e r i r â n  a  la  g e n e r a l  en p la z o s  f i ja d o s ;  
la s  c a n t id a d e s  a d e u d a d a s  a la  H a c ie n d a  d e v e n g a n  in t e r n s  de  d e m o r a ,  e q iu  
v a le n te  a l  t ip o  b a s ic o  d e l  B a n c o  de  E s p a f ia ,  d e s d e  e l  d ia  s ig u ie n te  a su  - 
v e n c im ie n to ,  ( a r t .  36 , L . G . P . )  ( 2 ) .
E n  re s u m e n ,  la  fu n c iô n  de lo s  c o b r o s  e s  d e s a r r o l la d a  p o r  
e l  T e s o r o  co n  b a s ta n te  o b je t iv id a d .
X I I .  4 . C R IT IC A  A  L O S  P A G O S
M is  objecciones a la funciôn de pagos del Tesoro son mu 
cho mas serins que las formuladas con relaciôn a los ingresos;
L* Debo desterr a rse e l  anacronico espf ri tu de tlemorar  
los pagos basaflo eu la f-i ronea. rreoni ia de que e I Tesoro  gana i etrasando  
Ins desembolsos. Fs prcciso reg lam en iar  los pagos con la mistria peren-  
loriedad de plazos y eoinpensacjoiies auloma1i<'as para el a( reeilor por las 
demoras con que se ha Han regulados lus cobros.
2 b. La condicion de que exista crédito presupuestario - 
para que la oblieaeiôn de pago sea exigible a la I la; ieuda. ( a i l . 13 y fifl.
I - - .G .P .) ,  debe ser modificada. Toda obligacion ronirafda por la autoridad
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c o m p é te n te  s e r a  e x ig ib le  a l  T e s o r o .  L a  e x is te n c in  de  c r p d i t o  d e b e r  s e r  - 
u n  r e q u is i t o  e s e n c ia l  p a r a  c o n t r a e r  le g a lm e n te  o b l ig a c io n e s  e c o n ô m ic a s ,  - 
s ie n d o  r e s p o n s a b le  q u ie n  c o m p r o m e te  y  a u t o r ic e  e l  c o m p r o m is e  f a l la n d o  - 
e l  c i t a d o  r e q u is i t e  e s e n c ia l ,  p e r o  lo s  d e r e c h o s  de lo s  p a r t i c u la r e s  a d q u iH  
d o s  de b u e n a  fe ,  d e b e n  q u e d a r  a  s a lv o  d e  la  c i t a d a  c o n t in g e n c ia . E l  p a r ­
t i c u la r , *  g e n e r a lm e n te  n o  t ie n e  p o s ib i l id a d  de c o n o c e r  la  e x is te n c ia  o in e -  
x is te n c îa  de  c r é d i t o  p r e s u p u e s ta r io ,  in c lu s o  la  m a y o r ia  de la s  v e c e s  d e s -  
c o n o c e  e l  c o n c e p to  de  P r e s u p u e s to  c o n  c a r g o  a l  c u a l  le  s c r a n  a b o n a d o s  - 
s u s  d e r e c h o s .
3 9 . R e c h a z a b le  e s  a s fm is m o  la  s u p e d ito c m n  de  la  e x p e -  
d ic iô n  de  o r d e n e s  de  p a g o  a l  p la n  qu e  s o b re  d is p o s ic iô n  de  fo n d o s  d e l  T e ­
s o r o  e s ta b lc z c a  e l  G o b ie r n o  a p r o p u e s ta  d e l  M i n i s t r e  de H a c ie n d a ,  ( a r t .  - 
1 7 7 , L . G . P . ) .  E s te  p r e c e p to  ha ce  r e f e r e n d a  a l  c o n t r o l  qu e  I r a d ic io n n l -  
m e n te  ha e je r c id o  e l  T e s o r o  s o b re  lo s  D e p a r ta m e n to s  g a s ta d o r c s  d i s t r i b u - 
y é n d o le s  lo s  fo n d o s  r e g u la r m e n te  a lo  la r g o  d e l  e je r c i c i o  c o n  e l  f i n  de  que  
lo s  g a s to s  s ig a n  la  m is m a  r é g u la  r id a d  t e m p o r a l .  S i v e r d a d e  ra m  e n te  e s te  
e s  e l  o b je t iv o ,  e l  p la n  n o  d e b e  r e f e r i r s e  a lo s  p a g o s , s in o  a lo s  g a s to s ,  
y ,  en  to d o  c a s o , s e r a  un a  n o r m a  a d m in is t r a t i v e  in t e r n a  q u e  no  p o d râ  v in  
c u la r  a lo s  p a r t i c u la r e s .  R é s u l ta  p e r e g r in o  q u e  s e  fa c u l té  a l  d e u d o r  p a ra  
f i j a r  e l  m o n  to  de  d e u d a s  qu e  v a  a s a t i s f a c e r  e n  c a d a  p e r io d o .
4 9 . U n a  v e n tn ja  L e o r ic a  d e l  p r o c e d im ie n to  dc  la s  o b l ig a ­
c io n e s  co n  r e la c iô n  a l p r o c e d im ie n to  de  lo s  d e r e c h o s ,  e s  qu e  la s  o b l ig a c io  
ne s s o n  re c o n o c id a s  y  l iq u id a d a s ,  p o r  n o r m a  g e n e r a l ,  en  D e p a r ta m e n to s  - 
a je n o s  a l M in is t e r io *  rb ' l l a r  i c u r i n  .
5 " .  l 'o n ê t i r a m e n t e  la  O r d e n a c iô n  de p a g o s  r e m é m o r a  la
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institucion que postula mi modelo como encargada de ve lar por la legalidad  
de las obligaciones del Estado y expedir las ordenes para que cl Est&do pa- 
gue y acicflitaruio al p art icu la r  para cx ig ir  el pago. Sin embargo, al anali - 
7,ar su actuacién real sc llega a conclusiones rnuy dis lin tas: la Ordenaciôn  
y las cajas pagadoras dependen de la m ism a autoridad, el D irector  General  
del Tesoro; las preocupaciones de la Ordenaciôn son mâs de naturaleza f i ­
nanciera que jurfdica; los particu lares no pueden instar a la Ordenaciôn en 
demanda de que les sean satisfechos sus derechos.
Pudiera pensarse que la Intervenciôn de la Administraciôn  
del Estado, curnple algunas de estas funciones, de form a s im i la r  a lo visto 
para los cobros. Debe tenerse prescrite, sin embargo, que la Intervenciôn  
formula répares o da la conformidad, pero no impulsa generalmente los ac ­
tos.
Sc acompanan los dos esquernas, que pretendcn v isua lizar  
el proceso actual de los pagos el p r im ero, y , una idea de lo que a mi - 
juicio flebicra ser el proceso, tanto para ingresos como para pagos. el se-  
gundo. En la situaclôn actual, la Intervenciôn Clencral de la Administraciôn  
del Estado, dcpendiente jerârquicam ente del M in is tre  de Hacienda, fiscaliza  
sucesi vanientc el i econocimlento de las obligaciones. las ôrdenes de pago - 
y m a te ri ali za ciôn rie los pagos. Ademâs el D ire c to r  General del Tesoro, de- 
penrlien^e del mismo M in is lro ,  ordcna los pagos y los r eal i/.an sus cajas.
Mi propuesta es separaciôn de las tri;s fasc’s; 1) Naci - 
miento de derechos y obligaciones, U)Ordenaciôn de los cobros y pagos,
I I I ) ,  R e a l  i / i (  iiiH m ;i  I <• r i  a I di- lu s  c o b r o s  y p a g o s .  I .os o l  g a i io s  c o n q u t c l i t e s
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P R O C E S O  A C T U A L  D E  L A S  O B L I G A C I O N E S  D E  P A G O  D E L  E S T A D O
î .  F A S E
N A C IM IE N T O  D E  L A S  
O B L IG A C IO N E S  D E L  -  
E S T A D O
I I .  F A S E
P A G O  D E  L A S  O B L IG A C IO N E S  D E L  E S T A D O
F IS C A L IZ A C IO N  
O B L IG A C IO N E S
d e p a r t a m e n t o s  R E -
C O N O C E D O R E S  O B L IG A  
C IO N E S  P R O P O N E N  E L  ' 
P A G O
M IN IS T R O  D E  H A C IE N D A
D T O R .G R A L .  
O R D E N A D O R  
P A G O S  Y
T E S O R O  
D E  L O S
r e s p o n s a b l e  d e  
L O S  p a g o s
F 1 SC A  1,1 Z A  C: IO N  1 )F  
L A S  O R D E N E S  D E
p a g o
I N l 'F R V F N C IO N  D E  
L O S  P A G O S
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E S Q U E M A  P A P A  U N A  P 0 5 I B L E  R A C IO N A L IZ A C J O N  D E L  C U M P L IM I E N T O  
D E  L A S  O B L IG A C IO N E S  Y  D E R E C H O S  M O N E T A R IO S  P U B L IC O S
I .  E A S E T I I .  E A S E I I I .  E A S E
N A C IM IE N T O  D E  L A S  
O B L IG A C IO N E S  Y  D E  
R E C H O S
P R O P O N E N  L O S  P A ­
G O S  O  C O B R O S
LOS O R G A N O S  A D M I -  
N IS T R A T IV O S  R E C O ­
N O C E  D O R E  S D E  O B L J  
G A C IO N E S  Y  D E R E ­
C H O S .
E N  SU D E E E C T O  O 
P O R  IM P E R A T IV O  -  
L ,E G A L .
R E A l IZ A N  L O S  I N ­
G R E S O S  L O S  D E U ­
D O R E S  O  IN S T A N  - 
L O S  P A G O S  L O S  - 
a c r e e d o r e s .
F IS C A L IZ A C IO N
Y
O R D E N A C IO N  
D E  L O S  
C O B R O S  
Y
P A G O S
R E A L IZ A C IO N  
M A T E R I A L  
D E  L O S  
C O B R O S
Y
P A G O S
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p a ra  a c tu a r  en carJa u n a  de  e s ta s  fu n c io n e s  d e b e n  s e r  in d e p e n d ie n te s  y  c o n  
p r o c e s o s  e s t r u c tu r a d o s  d e  t a l  m a n e r a  q u e  f a c i l i t e n  lo s  c o n t r ô le s  m u tu o s .
X I I .  5 . C R IT IC A  A  L A  C E N T R A L IZ A C IO N
L a  c e n t r a l l z a c iô n  f in a n c ie r a  e n te n d id a  en e l s e n t id o  de  
la  L .  G . P . , de  r e u n i r  to d o s  lo s  r e c u r s o s  de  la  A d m in is t r a c iô n  d e l E s ta d o  
y  de  s u s  O r g a n is m e s  A u to n o m e s ,  la  c o n s id e r o  r e c u s a b le ,  s i  su  o b je t iv o  
s o n  la s  v e n ta ja s  f in a n c ie r a s  en  e l m e r c a d o  d e l c r é d i t o ,  y  un e s p e j is m o  s i  
se p r e te n d e  e c o n o m iz a r  d in e r o .
C r e o  a d e m â s  q u e  es c o n t r a d ic t o r io  c o n  e l c a l i f i c a t i v o  
de  " a u to n o m e s "  q u e  s e  a t r ib u y e  a E n t id a d e s  o s e r v ic io s ,  p r j  v a r ie s  d e  la  
a u to n o m fa  f in a n c ie r a  y  de  t e s o r e r f a .  D e s d e  e l  la d o  d e l m e r c a d o  f in a n c ie r o  
s u p o n e  a c e n tu a r  e l î n t e r v e n c io n is m o .
Cuestiôn distinta es la centralizaciôn con table y dc in fo r-  
maciôn, que no tiene por qué presuponer la centralizaciôn de la disposi - 
ciôn de los fondos, y que es de g ran utll idad para la polftir a monetaria y 
las es ta dfs l iras  en general.
A  d yi ô rtas e  qur; t.i desm nti  aliza ciôn de las rajas n o  .supo­
ne falta de control del uso de los foerirso . La tliferencia del nlanteamiento  
esta en que con la cent ra 1 i/..tciôn rie autoridad los ôrganos infcrioi es estân 
a merced de la Tesorerfa del Estado, m ientras que con tesorerfas autôno- 
mas, los respotisabl es de las mlsmas delierân actnar de a e u e  rdô i o n  iinos 
cr ite r io s  de eficiencia y una legalidad preestablecida. y en base de los e i -  
tados parômetros se ra n controlados.
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L a  c o n s id e r a c io n  d e  la  u n id a d  de  cn.ja c o m o  u n a  c o n s e c u e n  
c ia  de  la  u n id a d  p r e s u p u e s ta r ia  m e  r é s u l t a  in s o s t e n ib le  p o r  v a r ia s  ra z o n e s , 
y a  d e b a t id a s  a n t e r io r m e n t e ,  q u e  s in t e t i z o :
1 9 . E l  p r e s u p u e s to  e s  u n  s u m a t o r io  de  c o b r o s  y  de  p a ­
g o s  b a la n c e a d o s ,  p e r o  e n  m o d o  a ig u  n o  se  le s  p u e d e  c o n s id e r a r  c o m o  m o y i  
m ie n to s  de  la  H a c ie n d a  P û b l ic a ,  de f o r m a  s i m i l a r  a lo  q u e  s u c e d e  c o n  la  
t e s o r e r f a  de  un  p a t r im o n io  p a r t i c u l a r ;  s o n  m o v im ie n to s  a .je n o s  a l  p a t  r i m o ­
n io  d e l  E s ta d o .
2 9 . A l  s e r  r e c o g id o  p o r  e l  E s ta d o ,  e l  d in e r o  s in  a fe c ta  - 
c iô n  o  d e s t in o  e s p e c f f ic o  q u e d a  a n u la d o  y ,  n a c e  n u e v a m e n le  a l  s e r  d e v u e l-  
to  p o r  e l  E s ta  do  a la  c i r c u la c io n ;  lueg O  n o  b a y  u n  n e x o  de in g r e s o s  y  p a ­
g o s  a t r a v é s  de  la  t e s o r e r f a  p û b l ic a ,  p o r  la  s e n c i l la  r a z ô n  de qu e  e s ta  no  
e x i s t e .
3 " .  L a  f in a l id a d  de  la  u n id a d  de c a ja  d e r iv a d a  de la  u id  
d a d  p r e s u p u e s ta r ia  e s  q u e  la  t e s o r e r f a  s e a  u n  in s t r u m e n te  de c o n t r o l  d e l 
P r e s u p u e s to ;  r é s u l t a ,  s in  e m b a r g o ,  qu e  a l  s e r  c l  a m b i to  de la  te s o r e r f a  
mâs arnpiio que c 1 ma rcn (ireslipuestario, es ta; tililc flcx ibi ii/.n r ci r igor  
de la s  n o r m a s  p r e s u p u e s ta r ia s  co n  m o v im ie n to s  de  fo n d o s  de u n o s  a o t r o s  
p r e s u p u e s to s .
4 ". En los Presupuestos C rncra  les dr I T' s ta do. deben 
gestionarse con absoluta separacion e independencia el Presupuesto del Es 
tado propiamente dicho y los presupuestos de Enloa n servicios auténornos. 
La Tesorerfa  de estos rleiie ser  independiente y computa e s c  < omo pa rte in 
tegrante deI patrimonio que gestionan.
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X I I .  6 . C R IT IC A  A  L A  D IS T R IB U C IO N  D E  F O N D O S
E n  e l  m o d e lo  p o r  m i  fo r m u la d o  n o  t ie n e n  c a b id a  la s  cu e n
ta s  c o r r ie n t e s  d e l T e s o r o  en  e l  B a n c o  de E s p a f la ;  la  c o n ta b i l id a d  de in g re ^
SOS y  la  c o n ta b i l id a d  de  lo s  p a g o s  s e r â n ,  ta n to  p a ra  e l  B a n c o  c o m o  p a ra  - 
e l  T e s o T O , a b s o lu ta m e n te  in d e p e n d ie n te s ;  e l  s e r v ic i o  de c o b r o s  re c a u d a  
c u a n to  le  s e a  o r d e n a d o  y  e l  de  p a g o s  s a t is fa c e  la s  ô r d e n e s  qu e  r e c ib a ;  de 
ja n  p u e s  de  s e r  o b je to  p a r a  e l  T e s o r o  la  s i tu a  c iô n  de  lo s  s a ld o s  de  s u s  -  
c u e n ta s  y  la s  c o r r e s p o n d ie n te s  ô r d e n e s  de  t r a n s f e r e n c ia s .
X I I .  7 . C R IT IC A  A  L A  D IS T R IB U C IO N  E N  E L  T I E M P O
T a m p o c o  la s  c u e s t io n e s  d e r iv a d a  s de  lo s  d e s a ju s te s  de te 
s o r e  r f a  o  d c  lo s  d e s e q u i l i l i r i o s  f ln a n c ie r o s  d e l  P r e s u p u e s to  d e b e n  a fe c ta  r  
en  a b s o lu te  a la s  a u to r ld a d e s  c o m p é te n te s  p a ra  o r d e n a r  c o f j r o s  y  p a g o s  o 
r e s p o n s a b le s  de  su  r e a l i z a c iô n .  E l  p r o b le m  a n o  e s  f in a n c ie r o ,  s in o  de - 
c i r c u la c iô n  m o n e ta r ia ;  la s  c o m p e te n c ia s  y  m e c n n is m o s  p a ra  su  r e g u ia e iô n  
d e b e n  e s t a r  e n  o t r o  â m b i to  y  a c tu a d a s  p o r  o t r a s  a u to r ld a d e s .
L o s  m e e a n is m o s  q u e  la  L . C . P .  p r e v e  p a ra  qu e  p u e d a n  - 
s e r  f in a n c ia d o s  lo s  d é f i c i t s  de  t e s o r e r f a  o  de  P r e s u p u e s to  ya  fu e ro n  c r i ti 
c a f lo s  a l  ba(  f ' i  su  c x p n s i c i ô n  en  la  s e g u iid a  p a r t e . P o d e iT u is  s iu t e l i z a r ;
I ".  1 ,a Deuda, cuando los servicios de ainoriizaciôn y -
pago de intereses sean a cargo de los Presupuestos Generates del Estado, 
an es un p to icd im  lento financiero. sino un instrumento de polit i ca inoneta- 
ria. y no bay i a/.ôn pa ta que el Tesoro se ocupe de la in is m a .
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2 " . -  E l  l im ite  fiel do ce por ciento de los Presupues­
tos Générales que el Banco de Espafla estâ ohligado n antic ipar como cré  
riito si n intei-és al Tesoro, es un r esiduo rie los antiguos eonvenios ei tre  
el Tesoro y el Banco como empresa prlvada; pero cuya conveniencia 'éc 
nica o simple racionalidad, no se cxplica en el contexto actual.
39. - La falta de reglamentaciôn, mâs que de los medios 
y cuantfas del apoyo del Banco al Tesoro, de las repercusiones que el Ban 
co harâ sobre los demâs sectores en funciôn del comportamiento monetario  
del Sector Pûblico, introduce un grado de incertidum bre inuy elevado en - 
las expectativas de la economfa.
X I I .  R. ÇRmCA__A_LA A CTU  A CION jS q P ^  E L  A idQüTn_E7,_G_ENTOlAL_ bE L  
MERC ADO
Normalmente no es el Tesoro el que genera dei eclios u 
obligaciones monetarias, sino que su funciôn es liquidai los crédltos u obU 
gaciones exist entes; aunque los equilibrios o desequilibrios en estos cobros 
y pagos sean dcci si vos |ia ra el gi ado de 1 iquidez del sistema econômiTo, cl 
Tesoro  no tiene posibilidad de controlarlos, sino puede al te ra r los plizos 
y cuantfas.
I ,a V fa que tiene el Tesoro para infini i deiiberadanente  
en cl mercado rlcl dinero es el crédito. f,a Deuda pûblica del Tfstarlo a - 
largo plazo, y del Teso ro a cor to, cuinplcn esta funcii'ui. Especfficaiiente  
el art .  114 de la L . G . P .  establece que con finalidad estr ictam ente none-  
la r ia  pueden em it irse  Bonos ciel Te­soro.
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E n  t é r m in o s  g é n é r a le s  y a  he e x p re s a d o  m i  o p in io n  d e  qu e  - 
e s to s  te m a s  no  d e b ie r a n  s e r  c o m p e te n c ia  d e l T e s o r o .  L a  in c o n g r u e n c id  de - 
e s to  se  ve  m a s  c la r n  en  lo s  B o n o s  d e l T e s o r o .
" E l  B a n c o  de E s p a f la  . . . a d m in i s t r a r â  y  r e g u la r â  la  c i r c u ­
la c iô n  de  m o n e d a  y  b i l l e t e s  de  a c u e rd o  c o n  la s  n e c e s id a d e s  d c  la  e c o n o m ia "  - 
( 3 ) .  P o r  o t r o  la d o ,  e l  " M i n i s t r o  de  H a c ie n d a  p o d râ  a c o r d a r  la  c m  is  io n  de D eu 
d a  d e l  T e s o r o  c o m o  in s t r u m e n to  de  p o l i t l c a  m o n e ta r ia  . . . "  ( a r t .  1 1 4 , L . G .  P . )  
6Q u é  ra z ô n  h a y  p a r a  qu e  e s ta  d e c is io n  s e a  d e l  M i n i s t r o  de  H a c ie n d a  y ,  p o r  -  
q u é  ha de  i n t e r v e n i r  en  s u  é m is io n  c l  T e s o r o ?
X I I .  9 .  C R IT IC A  A  L A  I N T E R V E N C IO N  E N  L O S M E R C A D O S  D E  C A P IT A L E S  
D IN E R O , V A  L O R E  S Y  D IV IS A S
E s  v â l id o  p a r a  e s te  a p a r ta d o  lo  d ic h o  en  e l  p r c c e d e n te ,  p u e s  
a t r a v é s  d e l  B a n c o  de E s p a f la  m e d ia n te  la  f i j a c iô n  de  lo s  t ip o s  de  in t e r é s  en - 
s u s  o p e r a c io n e s  co n  lo s  b a n c o s  y en  lo s  q h e  e s to s  p a g a râ n  p o r  s u s  d e p ô s i to s ;  
de  lo s  c o e f ic ie n te s  qu e  b a n c o s  y  c a ja s  de  a h o r r o s  ha n  de  d e s t in a r  a in v e r s io -  
tu'M p û b l ic a s ,  soc ia le s  o  s e c to r e s  p r e lc r c n t e s  y  lo s  p r e c lo s  de  e s to s  c ié d i l o s ;  
f ie  lo s  t ip o s  de  c a m b io  fie  la  m n n c f la  n a c io n a l  co n  r e la c iô n  a o t ra s  v a lu ta s ;  
c o m p r a n d o  y  v e n d ie n d o  e n  e l  m e r c a d o  de  v a lo r e s ,  c o m o  e l  G o b ie r n o  p r in c ip a j  
m e n te  i n t c r v i r n e  en e s to s  r n f 'r c a f ' lo s .
/\ b o r a  b i e n ,  e l  M i n i s t r o  d e  I la c  i f ' i id a  t i e n e  i i n p n r t a i i f e s  la  c u l  
ta  d e s  e n  e s to s  te m a s ,  p u e s to  qu e  e s  q u ie n  d e c id e  la  e m is iô n ,  c a r a c t e r is t ic a s ,  
c x e n c io n e s  t r i b u t a r i a s  y l i p o  d e  i f d e r e s  d e  la D e u d a  d e I Tc s f u o  ( a r t .  1 12, - -
Î , . G . P . )  y  fie  lo s  B o n n ; :  d e l  T e s o r o  ( a r t .  1 1 4 ,  L . T ; .  P . ) .  F n  c a m b i o ,  e n c l :n
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p u e s to  de  la  D e u d a  d e ] E s ta d o  (e n  la  qu e  n o  se  in c lu y e  la  D e u d a  d e l  T e s o r o ) ,  - 
e s to s  e x t r e m e s  s o n  d e te r m in a d o s  p o r  la  L e y ,  p u d ie n d o  q u e d a r  à la  d é c is io n  d e l 
G o b ie rn o  f i j a r  e l t ip o  de  in t e r é s  ( a r t .  1 0 2 , L . G . P . ) ,  y  ha de e n te n d e rs e  qu e  e l  
M in i s t r o  de  H a c ie n d a  d e c id e  e l  m o m e n to  de  la  c m is io n .
' R e p â re s e  e n  q u e  la  f i j a c i ô n  s im u ltâ n e a  d e l  l i p o  de  in t e r é s  y  
d e l v a lo r  de  lo s  t f t i i l o s  e s  in c o m p a t ib le  c o n  e l  fu n e io n a m le n to  de 1 m e r c a d o ,  y  
q u e  p o r  o t r a  p a r t e ,  p a ra  qu e  la  in t e r v e n c iô n  d e l T e s o r o  a y u d e  a la  d e l  B a n c o  - 
de  E s p a f la ,  es  p r e c is e  qu e  lo s  t ip o s  de  i n t e r é s  r e a l  de lo s  t f t u lo s  t ie n d a n  a 
c o n v e r g e r  co n  lo s  d e l B a n c o .
P u e s to  q u e  la  p r e s ta c iô n  de  a v a le s  e s  m a t e r ia  r e s e r v a d n  a la  
î ,e y  o  a l  D e c r e to  a rm rd n d o  en  C o n s e jo  de  M in i s t r e s  ( a r t .  1 1 6 , L . G . P . ) ,  c l  T e  
s o r o  q u e d a  re d u c id o  a o r g a n o  té c n ic o  p a ra  e l  c u m p l im ie n t o  de  lo  p a c ta d o .  T a l  
v e z  r e s u l ta s e  m a s  c la r o  l l a m a r le s  " a v a le s  d e l E s ta d o " ,  y  n o  " d e l  T e s o r o " .  Y  
t a l  v e z  fu e s e  c o n v e n ie n te  qu e  to d a  la  t r a m i t a c iô n  d e l  c o n v e n io ,  g e s t iô n  y  l i q u i ­
da c io n  de s u s  e fe c to s ,  se  a t r ib u y e s e n  a o r g a n e  d i s f in to  d e l  T e s o r o ,  q u e d a n d o  
a c a r g o  de e s te  û n ic a m e n te  r e a l i z a r  lo s  d e re c h o s  u o b l ig a c io n e s  l iq u id a d o s .
X 1T. 1 0 .  G  m  T J5 L A  _A  L
D E  F O N D O S  P U B L IC OS Y  P R E S T A D OR G R A T U IT O  D E L  S E R V IC IO  
D E  T E S O R E R IA
E l  l la n c o  de  E s p a ila  a c tu a  c o m o  b a n c o  û n ic o  rie  lo s  fo n d e s  -
d e l T e s o r o .
E n  e l  m o d e l o  p o r  m r  p r o p u c s t o  c l  r l i n e r o  r C (  a u r la d o  s c g u i r i a
476.
u n  c a m in o  p r e d e t e r m in a d o ,  (q u e  p o d r fa  s e r  e l  a c tu a l ) ,  h a s ta  s a l i r  d e l c i r c u i t o  
f i n a n c ie r o ,  en  c u y o  m o m e n to  s e  p r o d u c e  su  a n u la c iô n .  E s te  m o m e n to  c o r r e s ­
p o n d e  a l  i n g r e s o  a c tu a l  en  e l  B a n c o  de  E s p a f la .  I n v e r s a m e n te  e l  d in e r o  n a c e -  
r i a  a l  s a l i r  d e l  B a n c o - E s ta d o  y  e n t r a r  en  e l  c i r u c i t o  f in a n c ie r o .  N o  h a y  d e p é -  
s i t o  de n a d a , p u e s to  q u e  n o  e x is t e  e l  d in e r o  p û b l ic o .  H a y  u n a s  s im p le s  c u e n ta s  
de  o r d e n  o c o n t r o l ,  qu e  p o d r ia n  s e r  a lg o  a s f  c o m o  : d in e r o  c o b ra d o  = d in e r o  - 
a n u la d o ;  d in e r o  e m i t id o  = d in e r o  c re a d o .
B ie n  d is t in t o  e s  e l  c a s o  de  lo s  d e p ô s ito s  de E n te s  o  s e r v ic io s  
a u tô n o m o s ,  p o rq u e  lo s  m is m o s  d e b e n  c o n s id e r a r s e  in té g r a n te s  d e l p a t r im o n io  
de  lo s  E n te s  y  en  c o n s e c u e n c ia  s o n  ta n  d in e r o  c o m o  e l  e fe c t iv o  q u e  p u e d a n  - 
t e n e r  en  s u s  c a ja s .
R e s p e c to  a la  p r e s ta c iô n  d e l s e r v ic io  de t e s o r e r ô ,  d e l E s la d n  
p o r  e l  B a n c o  de  E s p a f la ,  se  p la n te  an  d o s  c u e s t io n e s :
L a  p r im e r a  e s  s o b r e  lo s  p r o s  y  c o n t r a s  d c  qu e  e s te  s e r v ic io  
s e a  p r e s ta d o  p o r  e l  B a n c o  de  E s p a f la .  E l  B a n c o  de  E s p a f la  e s  s im u l tâ n e a m e n -  
le  e l  J n s t i tu to  d c  E m is iô n  M o n e ta r ia  N a c io n a l ,  la  R é s e r v a  N a c io n a l de o r o  y  d i 
v is a s ,  e l  B a n c o  fie  B a n c o s ,  y  c l  B a n c o  r lc l  E s ta d o .
I \  I B a n c o  d< 'I E s ta d o  e s  d e p o s i t a r io  d«' l o s  fo n d o s  d e ! T i 's o r o  
y  a d e m â s  se  p r e te n d e  q u e  c o b re  y  p a g u e  d i r e c ta m e n te  p o r  c u e n ta  Je  s u  c l ie n te .  
E n  l a  é p o c a  a n ie r i o r  a la  n a c io n a l iz a c iô n  d e l B a n c o ,  c u a n d o  a « tu a  l i a  c o m o  b a n ­
co  c o m e r c ia l  c o n  c l ie n te s  p a r t i c u la r e s  no  b a n c a r io s ,  e l  s i t u a r  lo s  c o b ro s  y  p a ­
g e s  do1 T i 's o r o  e n  s u s  v o n l a n i  I l a s  c  i a  u n  p o d c  r o s o  m o l  i v o  pa ra  l a  a p c  cl  u r a  d i  - 
c u e n t a s  p o r  l os;  p a  , 1  b u t a  r ' c :  , T- 'n l a  a c 1 u a l i r l a * l  e l  s i s t e m a  c ; ;  i m  f » m o d f i  y  m o l e s
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to  p a ra  c i  p û b l ic o ,  que  no  t ie n e  o t r o  t ip o  de r e la c iô n  c o n  e l  B a n c o  de  E s p a f la  y  
c u y o  n u m é r o  de o f ic in a s  e s  t o t a lm e n te  in s u f ic ie n t e  p a ra  e s ta  m is iô n ;  c l ‘p î-o b le  
m a  se  va  p a lia r id o  c o n  la  m e d ia c iô n  de  lo s  b a n c o s  y  c a ja s  de  a b o r r o s  qu e  v a n  
a d q u ir ie n d o  u n  p r o ta g o n is m o  c r e c ie n t e .  P o r  lo  q u e  se  r e f ie  r e  a l  B a n c o  de  E s  
p a fla  e l  s e r v ic io  de c a ja  d e l E s ta d o  d e s b o rd a  la  c a p a c id a d  de s u s  in s ta la c io n e s  
m a t e r ia le s  y  de s u s  m e d io s  h u m a n o s .
A u n q u e  e s te  s e r v ic i o  n o  d e b ie r a  e s t a r  a c a r g o  d e l B a n c o  C e n  
t r a l  d e l  p a is ,  la s  d iv e r s e s  a l t e r n a t iv e s  qu e  se m e  a lc a n z a n  o f r e c e n  ta  m  b ie n  - 
s u s  in c o n v e n ie n te s  en  u n  s is te m a  b a n c a r io  no  n a c io n a l iz a d o : p o r  una p a r te ,  - 
e l  m a n te n e r  un a  o r g a n iz a c iô n  e x c lu s iv e  p a r a  lo s  s e r v ic io s  b a n c a r io s  d e l E s ta  
do  p a r a le la  y  s e p a ra d a  de lo s  s e r v ic io s  b a n c a r io s  d e l  r e s to  de  la  e c o n o m fa ,  - 
p a re  c e 'q u e  e s  d u p l ic a r  lo s  c o s te s  y  r e s t a r  a g i l id a d  a la s  o p e r a c io n e s .  P o r  - 
o t r o  la d o ,  la  a p e r t u r e  de c u e n ta s  d e l  E s ta d o  en  la  B a n c a  p r iv a d a  p la n te a  d e l i -  
c a d o s  p r o b lè m e s  de f a v o r i t i s m e  a d m in is t r a t i v e .  E s to s  p r o b lè m e s  p u e d e n  c o n  
s id e  r a r s e  s a t is f a c to r ia m e n t e  r e  su e  l i e s  e n  la  v e r t ie n te  de  lo s  in g r e s o s ,  p u e s  - 
la s  o f ic in a s  b a n c a r ia s  qu e  lo  s o l i c i t a n  r e c ib e n  a u to r iz a c io n  p a ra  a b r i r  c u e n ta s  
r e s t r in g id a s ,  s ie n d o  l i b r e s  lo s  c o n t r ib u y e n te s  p a ra  b a c e r  in g r e s o s ,  y  te n ic n d o  
la  e n t id a d  b a n ca  r i  a f i ja d o  c l  p la z o  p a ra  t r a n s f c r l r  lo  r e c a u d a d o  a l  B a n c o  dc E s  
p a f la .  P e r o  en  lo  r c f e r e n le  a lo s  p a g o s  e l  p r o c e d im ie n to  o s  m a s  s u b jc l i v o  
p u e s to  que  s o n  fu n c io n a r io s  p a g a d o ro s  lo s  que  e l ig e n  e l  b a n c o  en  e l  que  d e p o s j 
ta n  fo n d o s  p a ra  p a g o s .
t,a  s e g u n d a  c u e s t iô n  e s .  d a n d o  p o r  s u p u e s to  (|ue  c l  s e r v ic i o  - 
de  t e s o r e r f a  d e l E s ta d o  se  p r e s ta  p o r  e l  B a n c o  de E s p a f la ,  la  g r a tu id a d  p a ra  e l  
T e s o r o .  C r '  o  tg ie  n a d ie  p o n d râ  en d u d a  fin e  la  re a  11 z a ( iô n  dc  Ir is  ; i ib r o s  y p a ­
gos f ie r i  va flo."-; f ie l  E r f  c a ip n i Un er-; un  c o s ic  que  a I c u o r  d e l p r i i u  ip io  d c  la u n i -
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v e r s a l id a d  d e b e  f i g u r a r  e x p l f c i t o  e n t r e  lo s  g a s to s .  D e b e  c o n s id é r a r s e  e n  c o n ­
s e c u e n c ia  c o m o  u n a  c o r r u p t e la  la  s i t u a c io n  a c tu a l ,  r e s u l ta n d o  p o r  lo  d e m â s  re  
la t iv a m e n te  f a c i l  su  c o r r e c c io n  d e s d e  e l  p u n to  d c  v is ta  c o n ta b le .
X n .  1 1 . C R IT IC A  A  L A S  C O M P E S A C IO N E S  E N T R E  C U E N T A S  D E L  B A N C O  -  
D E  E S P A N A
E l  T e s o r o  t r a n s f ie r e  fo n d o s  de  u n a s  c u e n ta s  a o t r a s  ya  se a n  
c u e n ta s  d e l  T e s o r o - E s t a d o  o d e l  T e s o r o - O r g a n is m  o s  A u to n o m e s .
E n  m i  o p in io n ,  d e s a p a r e c id a  d e l  â m b ito  d e l  T e s o r o  la  p r e o c u  
p a c io n  f in a n c ie r a ,  la s  c u e n ta s  c o n  e l  B a n c o  de  E s p a f la  no  d e b e r fa n  s e r  n u n ca  
c u e n ta s  m ix t a s ,  s in o  c u e n ta s  r e s t r i n g id a s  p a ra  c o b ro s  y ,  c u e n ta s  p a ra  p a g o s . 
D e  e s ta  m a n e r a  e l  T e s o r o  se  l i m i t a r f a  a d a r  la  o r d e n  a l  B a n c o ,  s in  p r e o c u p a r  
se  d e l  s a ld o ,  y  e l  B a n c o  I r i a  a c u m u la n d e  en  la s  r e s p e c t iv a s  c u e n ta s  lo s  c o ­
b r o s  y  p a g o s ;  lo s  s u m a to r io s  p r o p o r c lo n a r ia n  v a l io s f s im a  in fo r m a c io n  e s ta d is  
t i c a  ta n to  de o r d e n  p r e s u p u e s ta r io  c o m o  m o n e t a r io .
S i s c  u t i l i z a  a lg i'in  t ip o  d e  c u e n ta s  p a ra  m o v irn ie n to .s  in t e r n o s  
d e n t r o  d e l  B a n c o ,  la s  c i ta d a s  c u e n ta s  y  s u s  o p e r a c io n e s  n o  d c i ic r â n  r e f i e j a r  - 
n u n c a  o p e r a c io n e s  c o n  e l  e x t e r i o r .  P o r  e je m p lo :  S i e l  O r g a n is m o  X  t ie n e  - 
c u e n ta  e n  e l  B a n c o  d c  E s p a f la  p a ra  q u e  en  e l la  le  s e a n  a b o n a r la s  la s  s u b v c n r io  
n e s  p r e s u p u e s ta r ia s ,  n o  d c -b e râ  a b o n a rs e  d ie h a  c u e n ta  c a r g a n d o  la  m is m a  
c u e n ta  e m p le a d a  ( la r a  a bona  r  d ic h a  su  h v  en  c i  on en  un  b a n c o  p r iv a d o  o co n  eu a I 
q u ie r  o t r a  o p e ra  c i  o n  qu e  im p l iq u e  s a l i  da de n u m e ra  r i o  d e l B a n c o .  A lg o  p a re  
e if lo  s e r ia  e l  p r o e c f l im ie n to  co n  la s  c u e n ta s  de c o b r o s ,  s i p o r  a p l ic a c io n e s  
p r e s u p u e s ta r ia s  a la  b o ra  dc  r a l i z a r s e  e l  c o b ro  es  p r e  e l s o  a g t-e g a r  o d e s a g re
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g a r  a lg u n a s  c u e n ta s ,  d e b e râ  f o r m a r s e  u n a  s e g u n d a  I fn e a  de  c u e n ta s  q u e  r f f l e j a  
r â  la  c la s i f i c a c io n  p r e s u p u e s ta r ia  d e f in i t i v a ,  c a r e n te s  de s ig n ’i f i c a c io n  m c n e ta
X I I .  1 2 . C B IT IC A  A L  P A  P E L  D E L  B A N C O  P E  E S P A R A  C O M O  P R E S T A M IS T A  
D E  L  T E S O R O
E n  p r im e r  lu g a r ,  de  be f o r m u la  r s e  là  e x p re .s io n ,  p a sa n d »  e l  
E s ta d o  a s e r  e l  s u je t o  a c t iv e  y  e l  B a n c o  u n  in s t r u m e n t e :  E l  E s ta d o  e m i t e p a -  
p e l  m o n e d n  a t r a v c s  d e l  B a n c o  de  E s  pa fia  p a ra  p a g a r  o b l ig a c io n c s  p û b l ic a f ,  - 
c r e o  re s p o n d e  m e jo r  a la  r e a l id a d .
E n  c u a n to  a la  c la u s u la  t r a d i c io n a l  de que  e l  T e s o m  pu e  le - 
l l e g a r  h a s ta  un  d o c e  p o r  c ie n to  d e l t o t a l  de In s  g a s tn s  a u to r i ' / n d o s  en  In s  f  r e  - 
su pu e s te s  G é n é ra le s  n o  la  e n c u e n t r o  fu n d a m e n tn .  S i e l  T e s o r o  v a r ia s e  e n p o -  
c a s  fe c h a s  d e s d e  c e r o  h a s ta  d o c e  p o r  c ie n to  de  d e s c u b ie r to  a u to r iz a d o ,  (m d a  
se  e s ta b le c e  en  c u a n to  a l  r i t m o ) ,  la  c i r c u la c ié n  m o n e ta r ia  e x p e r lm e n ta r f a  una  
e x p lo s io n  in c o n t e n ib le . ^ B n r  q u e  e l  d o c e  y  n o  e l  s e is  o  e l  eun re n ia ?
M a s  la m e n ta b le  e s  la  f a l t a  de  r e g la m e n ta r ié n  s o b r e  e l  ik o  - 
d e l B a n c o  p a ra  l i 'n a n c ia f  'd é f ic i t  p r e s u p u e s ta r io  y  no  s im p le m e n te  de  le s o t e r in ,
C o n d e n a b le  la  f a r i l i d a ^ !  d e l  E jc  c u t iv o  p a ra  f i n a n c ia r  O r g in is  
tn o s  a tJ lé n o m o s  a t r a v é s  d e l B a n c o  de  irsp a W a .
/ i n a c r é n i e a  la  a e u n a c i n n  rie m o n e r la  p o r  e l  T e s o r o  r o m o  in r  - 
d i e  de f i n a n c i a e i o n .
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F in a lm e n t e ,  c a b r ia  p r e g u n ta r s e  s i  lo s  In g r e s o s  qu e  e l  I n s t i t u  
to  de E m is io n  o b t ie n e  p o r  e l  p r e c io  d e l  n u e v o  d in e r o  e m i t id o  no  d e b e r ia  f i g u ­
ra  r  c o m o  in g r e s o s  p r e s u p u o s ta r io s  y  lo s  c o s t.e s  de su  fu n c io n a tn ie n to  c o m o  - 
g a s to s ,  f  r e n te  a l  s is t e m a  a c tu a l  e n  e l  qu e  f o r m  a n  p a r te  de la  e x p lo ta c io n  c o n -  
ju n ta  d e l  B a n c o  de  E s p a f la ,  p a s a n d o  a l  P r e s u p u e s to  e l  b é n é f ic ié  n e to  d e l  c o n ju n  
to  de a c t iv id a d e s  d e l  B a n c o .
X I I . 1 3 . C R IT IC  A S  A L  S IS T E M A  P E  C U E N T A S D E L  T E S O R O  E N  B A N C O  D F  
E S P A N A
E l  a c tu a l  e s q u e m a  de  c u e n ta s  le  c o n s id é r é  a l ta m e n te  i n s a t is -  
f a c t o r io ,  p u e s to  q u e , c o m o  y a  ha  q u e d a d o  in d ic a d o ,  lo s  c r i t e r i o s  t r a d ic io n a le s  
qu e  s ig u e n  H g ie n d o  la s  r e  la c to n e s  T e s o r o - B a n c o  m e  r e s u l t a n  in a c e p ta b le s .
M i  o p in io n  en  o r d e n  a r a c io n a l i z a r  e l  c o m  p ie  j o  e n t r a m a d o  de " c u e n la s "  que 
m u e v e  h o y  e l  s e c t o r  T e s o r o  p u b l ic o  s e  p o d r ia  s ln t e t i z a r  a s i :
l à .  D e he d e s n p a r c c c r  r u a lq u ie r  t ip o  de " c u e n la  c o r n 'c n le "  
( c u e n ta s  c o n  e n t r a d a s  y  s a l id a s  p e r  o r d e n  d e l  T e s o r o ) ,  d e l  B a n c o  de  F s p a f ia .
N i  lo s  s a ld o s  d e u d o r e s  o a c r e e d o r e s  p r o r lm  en b m ie l i (  io s  p a ­
ra  c l  B a n c o  o e l T e s o r o ,  n i ta m p o c o  s u s  m o v im ie n lo s  r e f le ja t i  m o v im ie n to  a l -  
gu n o  de  lo s  r e c u r s o s  p a t r im o n ia le s  l iq u id e s  d e l T e s o ro  o d e l B a n c o .
2" .  N o  d c b e r fa  ha h e r  m r'is  c u e n la s  d e l s e c to r  p u b l ic o  en  e l 
I n s t i t u t e  de E m is io n  q u e  a qu e  l ia  s que r e f le ja s e n  lo s  c o b r o s  e s la ta le s  de c a r â c  
1 e r g e n e r a l ,  e s  d e r i r ,  s in  n iu fp in a  a f e r t a r lé n  o  r le s t in o  e s p r ’ e iT le o  y lo.s papos; 
que no q u e d e n  c o tu l ic io n a d o s  a e x is te n e ia s  de  t . e s o r e r ia .
4R1 .
L o s  c o b r o s  de e s t a  n a tü r a le z a  s o n  u n a  m in o r a c io n  d e l c r é d i  
to  m o n e tà r io  en  p o d e r  d e l p a g a d o r  p a r a  s e r  a n u la d o , lo s  [ ja g o s  u n a  c r e a 'c iô n  - 
de d in e r o  qu e  se  e n t r c g a  a l  a c r e e d o r .  L a s  c u e n ta s  q u e  lo s  re c o g e n  de  b e n  s e r  
c u e n ta s  p u ra s  de  c o b r o s  y  pu  r a s  de  p a g o s ; e l  b a la n c e  de  a m b o s  c o n ju n to s  t i e -  
ne  s ig n i f l c a c iô n  p a r a  la  l iq u id e z  d e l  s is t e m a  m o n e tà r io .  p e r o  no  t r e n te  a la  s^ 
tu a c iô n  p a t r im o n ia l  d e l  T e s o r o .
3 à . S i fu e r e  n e c e s a r io  r e c la s i f i c a r  lo s  c o b r o s  o  p a g o s  d e l 
a p a r ta d o  a n t e r i o r ,  p o r  r a z o n e s  de c o n t r o l  p r e s u p u e s ta r io ,  o  p a ra  o b te n e r  c u a l 
q u ie r  o t r n  in f o r m  a c ié n  e s ta d i f i t ic a  c o n ta b le ,  la s  n u c v a s  c u e n ta s  se c o n lc c -  
c io n a r fa n  a l  m a r g e n  y  s e p a ra d a m e n te  de  la s  de  l iq u id e z  m o n e ta r ia .
4 " .  L o s  c o b ro s  c o n  d e s t in o  a s u f r a g a r  g a s to s  de O r g a ­
n is m e s  o s e r v l r i n s  c o n c r e to s  d e b e n  t e n c r  in g r e s o  en  c u e n la s  f i n a n c ic r a s  - 
de la s  c i ta d a s  e n t id a d e s  de d o n d e  d e b e n  s a l i r  a s f  m is m o  lo s  p a g o s , p a r a - 
s u s  g a s to s .  E n  la s  m is m a s  c u e n ta s  d e b e n  t e n e r  in g r e s o  la s  u b v e n c io n e s  - 
e s la t a le s ,  d c b ie n d o  q u e d a r  f i ja d o  en  la  L e y  q u e  la s  c o n c é d a  e l  p la z o  p a ra  
e l  p a g o . E s ta s  c u e n ta s  f o r m  a n  p a r t e  d e l  p a t r im o n io  de  la  c n t id a d  a qu e  - 
p e r lc n c c c n  (]u c  il<’ b c  v c rs t>  a lc c la d o  p o r  lo s  i n t c r c s c s  de  u n o  u otr'-o s i g n o - 
g e n e ra d o s ;  en  c -o n s e ru e tu : ia , d e b e n  s itu a rs * , ' fu e ra  d e l a r n b i i r '  de 1 B a n c o  tie  
E s p a f ia  e i n le g r a r s e  en  e l  m e  r c a  do  g e n e r a l  d e l  c r é d i t o .
X I I . 1 4 .  . C R A  A  L A  C A J A  G E N E R A L  D E  D E P O S IT O S
La  p r im e r a  p re g u n ta  d e b e  v c r s a r  s o b r e  la  c o n v e n ie n c ia  de 
q u e  s u b s i s t a  u n a  c->ntid;id e ^ :p e< -r f i  <-a < -o rn o  la ( " a  j a  d e n d e  dt  b e n  i , , n s t i  lu i  r s c  -  
l o s  r l e p o s i l n s  y  f i a t r / . a ; :  c o n i r»  g a  r a n t  Ta p e e i i n i a r i a  I r e n i e  a l  l ' a l . a d o  y ( )i
g a n is m o s .
482.
E l  a r g u m e n te  de  o b te n e r  r e c u r s o s  b a r a to s  p a ra  f in a n c ia r  
a l  T e s o r o  no  c r e o  qu e  p u e d a  in v o c n r s e  b o y , p o r  d o s  ra z o n e s  : p r im ô r o ,  -
p o rq u e  lo s  2 0 .0 0 0  m i l l o n e s  a p r o x im a d a m e n te  d e l  s a ld o  en  o fe c t iv o  de la  
C a ja  a f in a le s  de  1 9 7 9  t ie n e n  m u y  p o c o  p e s o  c o n  r e la c iô n  a l  c r é d i t o  d e l - 
s e c t o r  p u b l ic o ,  y  e l  a p o y o  a la  D e u d a  ta m p o c o  p a re c e  im p o r t a n te ;  s e g im d o , 
p o rq u e  n o  v e o  r a z o n  p a r a  q u e  lo s  d e p o s i ta n te s  en  la  C a ja  s e a n  e x o n e ra d o s  
c o n  u n  im p u e s to  in v i s i b le  c o n s is t e n te  e n  la  r e d u c c ié n  de  lo s  in t .c r e s e s .
E l  p o s ib le  fu n d a m e n to  p a r a  la  s u b s is t e n c ia  de la  C a ja  
c r e o  qu e  d e b e ra  s e r  la  s e g u r ld a d  a  o f r e c e r  a l  a f ia n z a n te  y  a l  a f ia n z a d o .  - 
P e r o  a e s te  r e s p e c te  s e  p la n te a n  s é r ia s  d u d a s  en  e l  s e n t id o  de  s i e s ta s  - 
s e g u r id a d e s  s e  a lc a n z a r fa n  a  u n  n iv e l  a c e p ta b le  s in  la  m e d ia c io n  de la  C a ­
ja .
E n  e fe c to ,  la  g a r a n t fn  s é r ia  p r é c t ic a m o n te  la  m is m n  si 
lo s  d e p é s ito s  se  c o n s t i t u y e r a n  en  c u a lq u ie r  b a n c o . D e b e c  ho la s  f ia n z a s  -  
c o n  v a lo r e s  se  l l c v a n  a c a b o  e n  u n  60 p o r  c ie n to  co n  a v a le s  b a n c a r io s  y - 
e n  o t r o  30 p o r  c ie n to  s in  d e s p la z a m ie n to  de  lo s  t f t u lo s ,  q u e  q u e d a n  b lo q u e s  
d n s  en  la s  e n t id a d e s  qu e  lo s  c u s to d ia n ;  la  in t e r v e n c iô n  de  la  C a ja  en  c s to s  
d o s  c a s o s  a p a re c e  e o m o  un r e q u is i t e  b u r o e r â l i c o  b a s ta n te  s u p e r f lu o ,  y a 
q u e  la  e n t id a d  b a n c a r ia  a v a la  o  se  co rn  p r o m  e te  a r e t e n e r  lo s  t f t u lo s  y  la  - 
C a ja  de  D c p o s ito s  c e r t i l i c a  q u e  e x is te  c l  a v a l  n e l  c o m p r o m is e  p a r a  que  - 
d ic h o  c e r t i f i c a d o  s e n  p r e s e n la d o  a n te  la  A d m in is t r a c io n  q u e  r c q u ie i- e  g a ­
r a n t  fa s  . , l ' e r  <)ué n o  p r - e s e n t a r  d i  r e e t a m e n t e  a n t e  la  A f lm i i t i  ;;! ra< if*n e l
a v a l o c e r t i f i c a d o - c o r n  p r o m is e  b a n c a r io ?  .
A |> re y  i m  a t l a m e n l  e un  4 0  p o r  eient«> d< I ^:abl' l «le la C u e u
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ta  de  V a lo r e s  c o r r e s p o n d e  a v a lo r e s  i n d u s t r ia le s  p r o p ie d a d  d e l P a t r im o n io  
d e l  E s ta d o ,  de c u y a  c u s to d ia  s e  e n c a rg a  la  C a ja . E s to  p u e d e  c o n s id e r a r -  
se c o m ô  un  s e r v i  c io  c o m p lc m e n ta r io  q u e  t a l  v e z  p u e d a  s o i-  p r e s tn d o  v e n ta  
jo s a m e n te  p o r  la  C a ja ,  p e r o  qu e  n o  t e n d r ia  d e m a s ia d o  p e s o  a la  h o ra  'de 
a p o s ta r  p o r  la  s u b s is t e n c ia  o s u p r e s io n  de  la  I n s t i t u c iô n .  P o r  o t r o  la r lo ,  
p u e s to s  e n  e s ta  p e r s p e c t iv a  de  la  C a ja  a d m in is t r a d o r a  de  lo s  v a lo r e s  d e l  
P a t r im o n io ,  la  p re g u n ta  in m e d ia ta  e s  /  p o r  qu e  n o  e x te n d e r  su  c o m p e te n -  
c ia  a la  c u s to d ia  de la  t o t a l id a d  de v a lo r e s  p r o p ie d a d  d e l  E s ta d o  y  de  s u s  
O r g a n is m e s ?  .
484.
XII. 15. N O T A S
(1 ) : S o b re  la  fu n c iô n  in t e r v e n t o r a  e n  g e n e r a l  y  de lo s  in g r e s o s  e n  p a r
t i c u l a r ,  la  n o r m a t iv a  b â s ic a  e s ta  c o n te n id a  e n :
L . C . P .  T f t u lo  l î l  a r t i c u le s  92 a 9 8 , y  e l  a r t i c u lo  16 do  P r i n c i -
p io s  G é n é ra le s  d e l  T f t u lo  P r e l im in a r .
R e g la m e n to  d e l C u e r p o  de  In t e r v e n c iô n  y  C o n ta b i l id a d  de  la  A d im  
n i s t r a c iô n  d e l E s ta d o ,  a p ro b a d o  p o r  D e c r e to  2 7 3 9 /1 9 7 2 ,  de 21 de 
j u l i o  (H a c ie n d a ) .
R e g la m e n to  de  O r d e n a c iô n  de  P a g o s  de 24  de  m a y o  de 1 8 9 1 , a r H  
c u lo  8 .
R e g la m e n to  O r g â n ic o  d e l T r ib u n a l  S u p re m o  de la  H a c ie n d a  P û b l i -  
c a , de 3 de  m a r z o  de  1 9 2 5 , a r t .  16 a 3 0 .
L e y  de  C o n t r a to s  d e l E s ta d o  te x to  a r t ic u la d o  a p ro b a d o  p o r  D e c r e to
9 2 3 /1 9 6 5 ,  de 8 de a b r i l ,  a r t .  3 3 .
R e g la m e n to  p a ra  la  a p l ic a c io n  de  la  T .ey de  P a t r im o n io  d e l  E s ta d o  
D e c r e to  3 5 8 8 /1 9 6 4 ,  de  5 de  n o v ie m b r e ,  a r t .  1 0 4 , 128 y  1 7 8 .
(2 ) : L a  a p l ic a c io n  de in t e r e s e s  a la s  d e u d a  s t r i b u t a r i e s  s f  o f r e c e  en  la
p r é c t i c a  c i c r t a  f a l t a  de  p r e c is io n  n o r m a t iv a  o in d é c is io n  a d m in is -  
t r a t i v a  en  su a p l ic a c io n .
E n  c o n c r e to ,  no  e s  u s u a l  q u e  a la s  d e u d a s  t r i  bu ta  r i  a s a la s  qu e  - 
s e  a p l ic a  lo s  r e c a r g o s  de  p r ô r r o g a  y  a p r e m io  se  le s  a d ic io n c n  lo s  
in t e r e s e s  de d e m o r a ,  a p e s a r  de  lo  c a te g o r ic o  d e l  a r t f c u lo  36 . 
L . G . P . ,  y  de  la  c o m p a t ib i l id a d  e n t r e  in le r é s  y  r e c a r g o s  qu e  se  -
d e d u c e  d e l a r t f c u lo  5 8 , L . G . P .
P a r e c e  r a / . o n a b l e  q u e  e l  r e c a r g o  d e  p r ô r r o g a  s u s l l lu .y a  a l  i n t e r é s  
d e  d e m o r a  : e s  m a s  o n e r o s o  y  e l  p l a z o  d e  la  p r ô r r o g a  e s t a  d e t e r -  
m i n a d o .  E n  contT-a e s t a :  d  r e c a r g o  rio a p r e m i o  de lie e n n s i  de , n  i
s e  m . i s  c o m o  s a n c i ô n  p o r  e l  i n e u m p l i m i e n t o  de la  o b l i g a c i ô n  q u e
c o m o  c o m p e n s a c i ô n  f i n a e c i c r a ,  o b j e l i v o  q u e  d e b e  c u b r ’ r  e l  i n t e r é s  
d e  d e m o r a  ; o t r a  r a z ô n  m â s  p a r a  g i r a r  i n t e r e s e s  e s  qu e  e l  p la . '.o  -  
d e  e je r r u c i o n  p u e i le  s c r  m a s  o  m e n o s  l a r g o .  H n a  d i f i c u l i a d  de o r ­
d e n  i n t e r n o  p a r a  l a  e x a c c i ô n  de  lo s  i n t e r e s e s  n a c e  de  qu e  m i e n t r a s  
l o s  r e c a r g o s  lo s  a p l i c a  a u  to rn  â t i c a m  e n t e  e l  T e s o r o ,  lo s  i n t e r e s e s  
' i r M -e s i l a n  Ii i | i i  i d a e i é n  de  la s  O f l c i n .a s  l i q u i d a d o r a s .
E s  m a n i  f i e s t a  la d e s i d i a  r e g l a m e n t a  r i a  q u e  p o i u l r f a  f â « i I m  e u I e l é ,  
m i  n o  a la  ( o n l u s  iô ii  r e i n a n t e .
(3 )  A r t .  I , e y  3 0 / 1 9 8 0  d e  21 de  j u l i o .
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TU ':C O N S ID E R A C IO N  F I N A L  D E  L A S  C O N C L U S IO N E S
A l  f in a l  de  c a d a  c a p it u le  de  la  I P a r t e  s e  in s e r t a n  Vas 
c o r r e s p o n d ie n te s  C O N C L U S IO N E S -R E S U M E N .
f ,a  I I  P a r t e  t le n e  p o r  o b je to  d e s c r i b i r  e l T e s o r o  P û b l ie o  
e s p a n o l,  y  la  I I I  P a r t e ,  ( C a p f tu lo  ^ X I I ) ,  es un a  v a lo r a c ié n  c r i l i c a  d e l l 'e s o j  o 
d e f in id o  en  I I ,  en fu n c iô n  d e  lo s  p r in c ip io s  y  te o r e m a s  e s ta b le c id o s  en  I.
L a s  I fn e a s  q u e  s ig u e n  s o n  un  in te n te  de  r e c o p i l a r  lo  n ié s  
s in te t iz a d o s  p o s ib le s  lo s  r e s u l ta d o s  q ue  se  b a n  c o n s id é r a  do  n ié s  i n te r e s a id  es 
en la  I P a r te .  Se a f la d e n  un  c o n ju n to  de  c r i t e r i o s  o  n o r m a s  qu e  p u d ie r a n  s e r  
v i  r  p a ra  u n a  o r d e n a c iô n  r a c io n a l  d e l à  h e te ro g e n e id a d  de e x p e d ie n te s  a c tu a  - 
d o s  b o y  p o r  e l  T e s o r o  P û b l ie o .
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S I N T E SIS D E  C O N C L U S I O N E S  D E  L A  I P A R T E
A. - R E F E R ENTI'IS  A L  TESORO C O M O  C A JÀ  D E L  E S ;rA IK )
L a  c o n c lu s io n  g e n e r a l  es q u e  e lp a p e l m o n e d a  n a c io m l 
en  p o d e r  d e l T e s o r o  P û b l ie o  es un  m e r o  d o c  u m e n  to  in t e r n o  de  c o n ta b i l i -  
d a d ;n  o  t ie n e  n a tü r a le z a  de a c t iv o  e c o n ô m ic o ;  no  e s té  a c tu a n d o  s o b re  t l  
s is t e m a ,  p u e s to  q u e  e s té  fu e r a  de  là  c i r c u la c ié n ;  ta m p o c o  es  in d ic a t i \ o  - 
de  la  e x is te n c ia  de  d e re c h o s  u o b l ig a c io n e s  d e l E s ta d o .  s e c to r e s  o i n l i v i  
d u o s  d e l c o le c t iv o .
D e r iv a d o s  d e l a n t e r i o r  te o re r n a  g e n e r a l ,  le n e m o s :
- 1:1 T e s o ro  l ’ û l i l i c o ,  cua nde t i  c n l iz a  un c o b ro  en n o n e  -
da n a c io n a l ,  s c  l i m i t a  a a n u la r  e l d in c r o - c r û d i t o  de  un
t e r c e r o ,  s in  q u e  e l T e s o r o  P u b l ic o  r e c ib a  n a da  p c a m  - 
b io .
-  E l  T e s o r o  P û b l i e o  c u n n r lo  p a g a ,  c r c a  e l  c r  cdlf .o  ; a r a  
un t e r c e r o ,  p e r o  e l  p r o p i o  T e s o i o  no so  d e s p i  c n t e  d e  
n a d a .
-  1:1 T e s o r o  P û b l i e o  no  l i c n c  l e s o r e r f a ,  e s  un m e i o  s e r ­
v i c i o fic  n c i o n  en lo s  c o b r o s  y p a g o s  d e  r lc ifu  bo
p û b l i e o .
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T.as fu n c io n e s  de  e s te  s e r v ic io  de  c o b ro s  y  p a g o s  p i i -  
b l ic o s  s o n  de  n a tü r a le z a  m u y  d is t ln t a  a la s  fu n c io n e s  
t r a d ic io n a le s  de  la  a l im e n ta c io n  y  c u s to d ia  de la  c a ja ,  
la s  c u a le s  q u e d a n  d e s v lr tu a d a s  a l  d e s v a n e c e rs e  s u  o b ­
je t o ,  e l  d in e r o .
S u g e r e n c ia s  p a r a  o r g a n lz a r  lo s  S e r v ic io s de  C o b r o s  y 
P a g o s  P u b l i c o s :
a ) L a  d e te r m in a c ié n  de  lo s  d e re c h o s  a c o b ro s  y  
p a g o s  p û b l ic o s  r e v is t e  en  un  E s ta d o  m o d e rn o  s u f ic ie n te  
im p o r t a n c ia  e c o n o m ic a  y j u r f d l c a  p a r a  p o s tu la r  una in s -  
l i t u c iô n  e s p e c f f ic a  e n c a rg a d a  de e s te  c o m e t id o .
b ) L a s  fu n c io n e s  r e s e r v a d a s  a e s ta  in s t i t u c iô n  s e -  
r f a n :  s u p e r v is e r  la  r e g u la r id a d  de  lo s  a n te c e d e n te s  q u e  
o r ig iu a n  e l d e re c h o .  c e r t i f i c a r  la  e x is te u c ia  y c u a n ti'a  
de  lo s  d e re c h o s  u o b l ig a c io n e s  m o n e ta r io s  p û b l ic o s  ex - 
p id ie u d o  m a n d a m ie n to s  c o n  c o n d ic lo n e s  y lû r m in o s  iu e -  
x o r .a b t r s  pa ra  e l d e u d o r ,  s(>a f iû b l ic o  <> p r iv a d o .
e ) T .a c i ta  da in s t i t u c iô n  d e lie  s e t i u d e p e u d i e n l e \ 
d e s v in c u la d a  d :  , . , , a lq u le r  o t r a  fu n c iô n  n o in e t. iv n .  E n  - 
pa I I i I I I  la  t ,  d id  le s e t  a je n a  a lo s  p ro  I il em a  ; ; de  g e s t io n  
y  a lo s  de  t e s o r e r f a  de  lo s  a g e n te s  o l iq u id e z  d e l s is  - 
11 • I n  ; I.
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cl) Cobros y pagos pûblicos serân cl final de un 
proceso que fué planificado o cuando menos esperado.
La contabilidad o registro de los extreinos ciel p ro ce­
so y cle sus fases intermedias deben corresponderse - 
y permit! r una traslar ion  fécil en a m ha s di reociones.
c) T .a realizacion m a ter ia l  de coin os y pagos pû- 
blicos es una tarea propla del Instiluto de Emision, con 
las colaboraciones necesarias, puesto que se tra ta  de 
anulaciones o creaclones mecénicas cle dinero, en v ir  - 
tud de los mandamientos recibidos.' La contabilidad de 
esta fase séria lôgicamente un refle jo  de la cle la fase 
anter ior y servi n'a ademâs de base para las estaclisti - 
ras fie movimientos moneta rios deliidos al Si'ctfir Publi - 
co.
- t)tra  conclusion secundaria mâs es que las entidades. ~ 
servicios o actividades que administrai! patrimonios con 
autonom la, deberân tener una tesoreifa  autonoma, la 
ruai,  al igual que el resto rie sus acti vos y pasivos f i - 
nancieros, deberâ hallarse integrada en la circulaclôn  
l'i'iieral riel sistenia. romo ûniea m anrra etif a /  de f j u e  
S U S  costes y  ' Cnuimientos puedan conocersf'.
IL  - H E L A r i VAS A L A S  E U N C IO N E .S  MO DJ ii l tN A S  D E ] .  l 'E SO lt tJ
E s t a  v i v a  y  p r o b a b l e m e n t e  n o  s e  i t n l a  I a  t ;i n i n n  a  l a  d i s -  
e i i s i ô n  f . ' u t r o  l o s  p a  i t i  d a  r i  o;-: d e  l a  p i d l l  i (  a e r o n ô m i e a  r i  / d a d a  y l o s  q U "  r i a  a -
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ban la discrecionaliclad. T a l  vez podria plantearse la cuestion en tèrmino.s 
de discrecionalldad reglamenlada, o de normas discrecionales. En los ana-  
l is ls de la tesis hay una marcada preferencia  liacia la prudencia normativa
y sobre todo, por la* cer leza  do su aplicaelôn y e fee los. l.os aparlados si -
guientes sintetizan esta doctrina;
-  Las réglas del juego deben ser lo mâs e la ras y esta - 
hies posibles y dar certeza a los sujetos economicos 
de que el resultado del juego serâ respetado. Si no es 
asi la Incertidum bre y la especulaciôn dabarân la efiea-  
cla productiva del sistema.
- E l  foro de las decislones modificativas de la polfliea
eronômiea no debe dar la sensaeiôn de s e i a r ra s t i  a d o
por las presiones de los agentes produetivos.
- Las réglas del reparto del producto social fleben estai 
fijadas y ser eonocidas por los agentes eronômieos an ­
tes de in ic ia r  el proceso productive.
- Las intervenciones polfticas "a posteriori" ,  modifican-  
<Jo las relaciones de c.-ambio a (|iic I lega ron los su j e t o s  
y sus especiati vas, deben reservarse  para .Li tuacione.-. 
graves y de emergencia, pues su uso c o i i t i  nun do y ma - 
si VO desintegra las estructuras y enerva la vitalidad del 
s i s I ema product I vo.
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(k ) De acMerdo con el marco de valoraciones précéden­
tes, se estima que las multiples y habituates intervenciones del Tesoro en 
la economîa rcsultan un grave factor de desorden econômico.
( k ) L o  an ter io r  no supone recliazar las intervenciones re -  
gladas del Tesoro, como pudiera ser otorgar un crédito o e m it l r  un emprês  
lito: lo que si vetaiTa es que el Tesoro seHalase los fines de laies interven­
ciones.
( X). En cualquier caso, creo que bay graves inconvenlen- 
tes de orden funcional para que la m ism a instituciôn se responsabilice del 
serv ic io  de cobros y pagos pûblicos y de contro lar la liquidez del sistema  
y la dlstgüniciôn de los crédites . Los inconvenientes se agrandan si a la 
p rim era  de las fimi ioiies la damos el contenidit tradicional de caja y las - 
pieoeupaciones de su suficdencia.
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